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Abstract. This study aims to prove the effect of profitability, leverage, and corporate social responsibility on company
value in the banking sector listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2021. The sample in this study amounted
to 95 samples drawn using a purposive sampling technique. Data was collected from the website www.idx.co.id and
processed using E-views 12 software. The results of this study indicate that profitability and corporate social
responsibility (CSR) have a significant positive effect on firm value, while leverage has a significant negative effect
on firm value. for further research can use other variables and use other company sectors to provide research
results that describe a complete and comprehensive market situation.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan menmgenai pengaruh profitabilitas, leverage, dan corporate social
responsibility terhadap nilai perusahaan pada sector perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-
2021. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 95 sampel yang ditarik menggunakan teknik purposive sampling.
Pengambilan data dari website www.idx.co.id dan diolah menggunakan software E-views 12. Hasil dari penelitian
ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan corporate social responsibility (CSR) berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan, sedangkan leverage berpengaruh negative signifikan terhadap nilai perusahaan. untuk
penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel lain dan menggunakan sektor perusahaan lain agar dapat
memberikan hasil penelitian yang menggambarkan keadaan pasar yang lengkap dan menyeluruh.

Kata Kunci — Nilai Perusahaan; Profitabilitas; Leverage; Corporate Social Responsibility

|. PENDAHULUAN

Banyak sekali macam investasi diluaran sana, salah satunya ialah investasi saham. Wujud dari saham itu sendiri
ialah selembar kertas yang menyatakan kepemilikan suatu perusahaan. Sifat saham ialah fluktuatif, yang artinya bisa
turun naik seperti harga barang di pasar. Harga saham dapat turun atau naik dengan sangat cepat, walaupun dalam
detik sekalipun.[1]. Penyebab naik turunnya harga saham tidak jauh dari adanya permintaan dan penawaran, di mana
harga saham akan naik apabila permintaan tinggi dan harga saham akan turun apabila penawaran tinggi. Selain
adanya permintaan dan penawaran, factor internal dan eksternal juga dapat mempengaruhi naik turunnya harga
saham. Harga saham dapat diketahui dengan membandingan price book value perusahaan satu dengan perusahaan
lain, karena PBV merupakan salah satu alat yang digunakan untuk mengukur kinerja harga saham. Price book value
merupakan perbandingan harga sama dengan nilai buku per saham. [2]. PBV adalah nilai yang dipakai untuk
membandingkan harga saham yang satu dengan yang lainnya, apakah harga saham lebih mahal atau lebih murah
dengan saham perusahaan lain. PBV juga mencerminkan bagaimana keadaan harga pasar terhadap manajemen
perusahaan yang berjalan. [3].

Tabel 1 PBV Perbankan Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2018-2019

Nama Perusahaan Kode Saham 2018 2019 2020 2021
Bank Central Asia, Thk BBCA 4,46 4,91 4,66 4,55
Bank Rakyat Indonesia, Thk BBRI 2,57 2,72 2,64 2,22
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Bank Mandiri, Thk BMRI 1,95 1,78 1,56 1,54
Bank Negara Indonesia, Tbhk BBNI 1,58 1,21 1,02 1,03
Bank Tabungan Negara, Thk BBTN 1,16 0,93 1,04 0,89
Bank Maybank Indonesia, Thk BNII 0,66 0,61 0,99 0,90
Bank J Trust Indonesia, Thk BCIC 2,79 2,75 4,61 2,03
Bank Capital Indonesia, Thk BACA 1,44 0,93 1,64 1,13
Bank Neo Commerce, Tbk BBYB 1,88 1,86 1,79 22,4
Bank Oke Indonesia, Thk DNAR 1,33 0,97 0,99 1,61

Tujuan utama perusahaan go public ialah meningkatkan kemakmuran dari setiap pemegang saham dengan
meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan menjadi sangat penting karena cerminan kinerja perusahaan yang
bisa mempengaruhi persepsi investor.[4]. Nilai perusahaan dapat diukur dengan price book value seperti yang
dijelaskan diatas. Sehingga semakin tinggi nilai PBV suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan
itu. Semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin tinggi pula kemakmuran pemegang saham, sehingga dapat
menarik investor untuk menginvestasikan dananya ke perusahaan.[5]. Sehingga dapat diketahui bagaimana
perusahaan mengelola kinerja manajemen mereka mulai dari perusahaan itu berdiri hingga saat ini. Nilai perusahaan
yang tinggi mencerminkan kinerja perusahaan yang baik untuk meyakinkan investor tentang prospek masa depan
perusahaan. Artinya perusahaan dapat menggunakan sumber dananya dengan ptimal dalam menghadapi perubahan
lingkungan.[6]. Nilai perusahaan juga dapat disebabkan oleh factor internal dan factor eksternal perusahaan tersebut.
Nilai perusahaan dapat dianalisis dengan menggunakan profitabilitas atau laba perusahaan, Leverage atau pinjaman
modal perusahaan, dan pengungkapan lingkungan social yang dilakukan oleh perusahaan terhadap lingkungan
sekitar.

Profitabilitas biasanya digunakan sebagai alat evaluasi internal oleh perusahaan untuk memperbaiki kinerja
manajemen suatu perusahaan, akan tetapi profitabilitas juga dapat digunakan untuk menganalisis nilai perusahaan, di
mana dengan profitabilitas dapat diketahui bagaimana sebuah perusahaan dalam memperoleh keuntungan yang
ditunjukkan dalam laporan laba rugi dari penjualan dan pendapatan invetasi.[7]. Sehingga tak jarang apabila
profitabilitas dijadikan acuan utama oleh invetor untuk memutuskan menginvestasikan dananya di perusahaan
tersebut atau tidak. Profitabilitas yang konsisten pasti dapat bertahan dengan bisnisnya dan apabila perusahaan dapat
memperoleh laba yang tinggi, maka semakin tinggi pula harapan investor dalam memperoleh keuntungan atau
pendapatan atas modal yang diberikan ke perusahaan. Hal tersebut juga mengakibatkan nilai perusahaan juga baik.
Beberapa peneliti mengungkapkan jika profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan, namun ada beberapa peneliti
juga yang mengatakan jika profitabilitas tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Tingkat profitabilitas yang
tinggi mencerminkan kinerja perusahaan juga baik. Tingginya profitabilitas menunjukkan perkembangan suatu
perusahaan, sehingga menarik investor untuk menanamkan dananya ke perusahaan. Semakin tingginya permintaan
saham maka nilai perusahaan juga semakin tinggi.[8]. Namun, apabila perusahaan tidak mengelola aktivanya
dengan baik dapat mengakibatkan pendapatan perusahaan menurun atau bahkan mengalami kerugian. Profitabilitas
yang menurun menunjukkan jika perusahaan tidak mampu mengelola sumber daya yang dimiliki dengan baik.
Dampak dari turunnya profitabilitas ialah dengan menurunnya minat investor untuk berinvestasi ke perusahaan
tersebut, karena dengan menurunnya profitabilitas maka pinjaman yang dimiliki perusahaan akan semakin tinggi.
Selain itu, apabila profitabilitas turun maka investor beranggapan jika perusahaan tidak dapat memberikan
keuntungan bagi mereka. Sehingga hal tersebut dapat mengakibatkan nilai perusahaan menururn. Seperti peneliti
terdahulu yang menemukan bahwa perusahaan tidak mampu menggunakan asset yang dimiliki dengan baik,
sehingga laba bersih perusahaan menjadi kecil sedangkan perusahaan memiliki asset yang besar.[9].

Leverage atau rasio solvabilitas digunakan untuk mengetahui sejauh mana perusahaan dibiayai dengan utang
atau dapat juga diartikan sejauh mana perusahaan mampu membayar kewajibannya baik jangka pendek ataupun
jangka panjang.[7]. Selain profitabilitas, Leverage juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Semakin tinggi
Leverage suatu perusahaan maka semakin tinggi pula risiko investasi di perusahaan tersebut.[10]. Leverage perlu
dikelola dengan baik agar dapat meningkatkan kepercayaan investor, karena Leverage menjadi faktor penting untuk
seorang investor dalam mengambil keputusan investasi. Apabila perusahaan dengan peningkatan utang dipandang
positif sehingga investor memiliki kesempatan untuk mendapatkan dividen yang tinggi dengan tidak harus
mengurangi porsi kepemilikan perusahaan. Peningkatan Leverage bagi seorang investor ialah sebagai kemampuan
perusahaan dalam membayar utangnya di masa depan sehingga dianggap memiliki risiko bisnis yang rendah dan hal
tersebut akan direspon positif oleh pasar.[11]. Peneliti terdahulu menjelaskan jika perusahaan cenderung
menggunakan modal sendiri yang berasal dari laba ditahan untuk membiayai aktivanya dan hal tersebut membuat
perusahaan untuk mengurangi porsi utangnya.[12]. Akan tetapi, apabila Leverage tidak dikelola dengan baik dapat
berakibat terhadap perspektif investor terhadap kinerja keuangan perusahaan. Sebagian investor akan beranggapan
perusahaan tidak dapat memberikan keuntungan kepada mereka apabila leverage terlalu tinggi. Perusahaan dengan
Leverage yang tinggi akan mengurangi nilai perusahaan karena dengan hutang yang semakin meningkat dapat
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meningkatkan risiko perusahaan bangkrut dan kesulitan keuangan yang dapat menyebabkan nilai perusahaan
turun.[10]. Leverage yang tinggi memungkinkan untuk perusahaan kesulitan dalam mengembalikan utangnya,
sehingga dapat menurunkan minat investor untuk investasi ke perusahaan yang akhirnya membuat turun nilai
perusahaan di masa yang akan datang.[13].

Selain profitabilitas dan leverage, nilai perusahaan juga dapat dipengaruhi dengan tanggung jawab perusahaan
terhadap lingkungan social disekitarnya yang biasa disebut dengan corporate social responsibility (CSR).
Pengungkapan CSR sangat penting untuk meningkatkan nilai perusahaan dan investor akan menginvestasikan
dananya ke perusahaan yang peduli terhadap lingkungan sosialnya dengan pengungkapannya dalam laporan tahunan
perusahaan.[14]. Tanggung jawab sosial perusahaan adalah komitmen perusahaan yang berperan sebagai pendukung
pembangunan ekonomi dengan bekerja sama dengan seluruh karyawan, komunitas local, dan masyarakat luas untuk
membawa manfaat bagi perusahaan.[15]. Semakin sering perusahaan mengungkapkan tanggung jawab sosial dan
lingkungan sekitarnya, maka akan memberi nilai tambah positif di mata investor. Masyarakat juga akan
beranggapan bahwa perusahaan tidak hanya mengejar keuntungan saja, melainkan memberikan perhatian
lingkungan sosial (masyarakat). Pengungkapam CSR perusahaan berharap mendapatkan legitimasi sosial dari
masyarakat, sehingga mempengaruhi investor untuuk menginvestasikan dananya. Apabila perusahaan beroperasi
tidak untuk keperluan perusahaan tapi harus memberikan manfaat bagi stakeholder dan akhirnya timbul rasa puas
dari stakeholder sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.[5]. Namun, masih banyak perusahaan yang tidak
melaksanakan tanggung jawab lingkungan sosialnya atau CSR, hal tersebut dapat dilihat dengan adanya PP No.47
Tahun 2012 tentang Tanggung Jawab Sosial Dan Lingkungan Perseroan Terbatas. Alasan perusahaan untuk tidak
melakukan CSR salah satunya ialah masalah dana dan masalah perizinan. Meskipun sudah dikeluarkannya PP No.47
Tahun 2012, masih ada perusahaan yang tidak melakukan CSR walaupun sudah jelas tertulis apabila perusahaan
perseroan tidak melaksanakan CSR akan dikenakan sanksi sesuai dengann ketentuan peraturan perundang-
undangan. Akan tetapi, sanksi yang akan diterima tidak jelas. Pengungkan CSR tidak dapat memengaruhi dewan
komisaris dengan nilai perusahaan, karena adanya PP No.47 Tahun 2012 membuat CSR wajib dilakukan oleh
perseroan.[16].

Penelitian yang dilakukan oleh [8] menunjukkan bahwa profitabilitas mampu mempengaruhi nilai perusahaan.
Penelitian lain yang dilakukan oleh [17] menunjukkan jika profitabilitas yang di proksikan dengan ROE (Return On
Equity) dan ROI (Return On Investment) mempengaruhi nilai perusahaan secara signifikan.. Selain itu [5] meneliti
mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Penelitian mereka menunjukkan bahwa profitabilitas
mampu memengaruhi nilai perusahaan.. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh [18] menunjukkan bahwa
profitabilitas yang di proksikan dengan ROA (Return On Asset) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Penelitian lain yang dilakukan oleh [9] menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mampu memengaruhi nilai
perusahaan. Kemudian terdapat penelitian dari [19] yang menunjukkan bahwa profitabilitas tidak dapat
mempengaruhi nilai perusahaan.. Penelitian dilakukan oleh [20] menunjukkan bahwa Leverage mempengaruhi nilai
perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan oleh [13] yang menunjukkan Leverage mampu mempengaruhi nilai
perusahaan. Kemudian penelitian [17] menunjukkan bahwa Leverage mempengaruhi nilai perusahaan. Namun
penelitian [21] menunjukkan bahwa Leverage tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian lain oleh [18]
juga menemukan bahwa Leverage tidak dapat mempengaruhi nilai perusahan. Kemudian penelitian [19]
menyebutkan bahwa Leverage berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian [5] CSR dapat
mempengaruhi nilai perusahaan.. Penelitian lain oleh [22] menyimpulkan bahwa CSR berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.. Kemudian terdapat penelitian oleh [23] menunjukkan bahwa CSR dapat mempengaruhi nilai
perusahaan.. Di sisi lain, penelitian [24]. menyatakan bahwa CSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Kemudian terdapat penelitian oleh [21] yang menunjukkan bahwa CSR tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan..
Penelitian oleh [25] menunjukkan bahwa CSR tidak mempengaruhi nilai perusahaan..

Rumusan masalah: Apakah Profitabilitas, Leverage dan Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh
terhadap nilai perusahaan?

Pertanyan penelitian: Apakah profitabilitas, Leverage dan Corporate Social Responsibility (CSR) dapat
memengaruhi nilai perusahaan?

Kategori SDGs: Penelitian ini terkategori dalam promote sustaianed, inclusive and sustainable economic
growth, full and productive employment and decent work for all dan termasuk dalam jenis green economy
(https://sdgs.un.org/goals)

Il. METODE

A. Jenis penelitian
Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, sebab data penelitian berupa angka dengan menggunakan
statistik dalam menganalisis. Metode kuantitatif didefinisikan sebagai metode penelitian berdasarkan filosofi
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positivisme dan digunakan untuk mempelajari sampel dan populasi. Pengumpulan data menggunakan alat penelitian
berupa analisis data untuk menguji hipotesis yang telah dibuat.[26]. Metode penelitian yang digunakan adalah
metode kuantitatif deskriptif, sebab penyajiannya bersifat deskriptif yang menggunakan angka.

B. Populasi dan sampel

Populasi merupakan jumlah keseluruhan objek yang akan diamati. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2017 hingga tahun 2021 yang
berjumlah 47 perusahaan. Sedangkan sampel adalah bagian kecil dari seluruh jumlah populasi yang diambil yang
dianggap mampu mewakili populasi. Penarikan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive
sampling dengan Kkarateristik yang antara lain:

1. Perusahaan perbankan yang memiliki asset di atas 20 triliun rupiah.

2. Perusahaan perbankan yang menerbitkan laporan tahunan perusahaan dari tahun 2017 hingga tahun 2021 di

Bursa Efek Indonesia (BEI) ataupun di website resmi perusahaan tersebut.

Sehingga dari karakteristik yang digunakan, menghasilkan 95 sampel yang akan diuji dalam penelitian ini.

C. Jenis data

Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan tahunan perusahaan dari tahun 2017 hingga tahun
2021 yang di ambil di website Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id ataupun dari website resmi perusahaan
perbankan yang menjadi sampel dalam penelitian ini.

D. Teknik analisis data

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini berupa model regresi data panel karena dalam
penelitian ini ada lima tahun periode. Software yang digunakan untuk mengola data ialah software E-views 12.
Variabel dalam penelitian ini menggunakan tiga variabel independen yaitu Profitabilitas, Leverage, dan Corporate
Social Responsibility dan menggunakan satu variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan.

Data panel merupakan gabungan dari cross section dengan time series. Data silang (cross section) biasanya
terdiri dari beberapa objek (perusahaan) dengan beberapa jenis data. Sedangkan data runtut (time series) meliputi
satu objek atau individu, dan meliputi beberapa periode. Maka model ditulis dengan:

Yit=(l+BXit+8it;|=1,2,........,N;t=1,2, ......... ,T
Di mana:
N = Banyak observasi
T = Banyak waktu
NxT = Banyak data panel

Nilai perusahaan adalah kondisi di mana perusahaan mendapatkan kepercayaan masyarakat. Pengukuran nilai
perusahaan menggunakan Price Book Value (PBV).[9].

Harga Per Lembar Saham
PBV

24]

- Nilai Buku Per Lembar Saham

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan dalam periode tertentu.[7].
Peningkatan laba dapat memberikan sinyal positif untuk investor bahwa perusahaan dapat memberikan keuntungan
dan kesejahteraan kepada para pemegang saham dengan pengembalian saham yang tinggi. Pengukuran profitabilitas
dalam penelitian ini menggunakan Return On Asset (ROA).[27].

Laba Bersih Setelah Pajak

ROA = Total Aset

Leverage adalah kondisi sejauh mana perusahaan (aktiva) dibiayai oleh utang.[7]. Perusahaan dikatakan baik jika
perusahaan dapat memenuhi kewajiban utangnya dengan baik, hal demikian dapat memberikan sinyal negatif
kepada investor, karena semakin tinggi utang suatu perusahaan maka semakin tinggi pula risiko investasi di
perusahaan tersebut yang mengakibatkan investor menghindari investasi di perusahaan itu.[28]. Leverage yang
rendah dapat menyebabkan kurangnya pengawasan pihak eksternal. Pengukuran leverage menggunakan Debt To
Assets Ratio (DAR).[29].
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Total Utang

DAR = Total Aktiva [7]

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah tindakan yang berasal dari pertimbangan etis perusahaan dalam
meningkatkan ekonomi, meningkatkan kualitas hidup karyawan dan meningkatkan kualitas hidup masyarakat
luas.[19]. CSR diukur dengan menggunakan Corporate Social Responsibility Indeks (CSRI). Instrumen CSRI yang
digunakan mengacu pada pengelompokkan informasi CSR ke dalam beberapa kategori dan pendekatan CSRI
menggunakan dekotomi yaitu setiap pengungkapan instrumen indikator yang digunakan diberikan skor 1 dan
apabila instrumen yang digunakan tidak diungkapkan akan diberikan skor O yang menggunakan checklist
berdasarkan Global Reporting Intiative (GRI) dengan menggunakan 91 indikator. [30]

2Xyi
CSRIi = —31]
ni

Di mana:
>Xyi = Nilai 1 jika y diungkapkan dan nilai O jika y tidak diungkapkan
Ni = Jumlah item untuk perusahaan i

E. Kerangka konseptual

Profitabilitas
X1
1) H1
Leverage H2 Nilai Perusahaan
(X2) (Y)
H3
CSR
(X3)

Gambar 1 Kerangka Konseptual

F. Hipotesis

Hipotesis atau anggapan dasar adalah jawaban sementara yang bersifat praduga dan harus dibuktikan melalui
perhitungan. Setelah disusunnya kerangka konseptual terdapat empat hipotesis dalam penelitian ini:

H1: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

H2: Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

H3: Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

I11. HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Statistik deskriptif

Statistik ialah sekumpulan data berupa kulitatif ataupun kuantitatif yang memiliki arti dan kegunaan yang
penting bagi Negara. Menurut Prof. Dr. H. Agus Irianto, statistika adalah kumpulan cara atau kaidah yang berkaitan
dengan pengumpulan data, pengolahannya, dan penarikan kesimpulan berupa angka-angka dengan menggunakan
asumsi-asumsi tertentu. Lain halnya menurut Anderson dan Bancroft, statistika adalah seni ilmu perkembangan dan
metode yang efektif untuk tabulasi, pengumpulan dan interpretasi data kuantitatif sehingga kesalahan dalam
kesimpulan dan perkiraan dapat dinilai melalui penalaran induktif berdasarkan probabilitas matematis. Kemudian
menurut Anto Dajani, statistik adalah data kuantitatif yang tidak tersusun atau tidak berbentuk tabel. [31]. Hasil
analisis deskriptif masing-masing variabel yaitu Profitabilitas (X1), Leverage (X2) dan Corporate Social
Responsibility (X3), adalah sebagai berikut:
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Tabel 2 Analisis Statistik Deskriptif

X1 X2 X3 Y
Mean 0.952903 1.641839 0.175824 1.646596
Median 0.009471 0.851779 1.065000 1.065000
Maximum 89.73823 76.95560 0.373626 16.30000
Minimum -0.089207 0.735025 0.000000 0.210000
Std. Dev. 9.206097 7.809387 0.094626 1.930510
Skewness 9.592191 9.591631 -0.504306 5.013656
Kurtosis 93.01030 93.00322 2.407539 36.71390

Jarque-Bera 33526.67 33521.45 5.416230 4845.598
Probability 0.000000 0.000000 0.066662 0.000000

Sum 90.52581 155.9747 16.70330 154.7800
Sum Sq. Dev 7966.709 5732.734 0.841686 346.5987

Observations 95 95 95 95

Pada tabel 1 di atas, dijelaskan bahwa jumlah data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 95 data.
Nilai analisis statistic deskriptif pada Mean sebesar 0,952903; Median sebesar 0,0094712; Maximum sebesar
89,73823; nilai Minimum sebesar -0,89207; nilai std. Dev sebesar 9,206097; nilai Skewness sebesar 9,9521919; dan
nilai Kurtosis sebesar 90,01030. Kemudian nilai mean pada X2 sebesar 1,641839; nilai Median sebesar 0,851779;
nilai Maximum sebesar 76,95560; nilai Minimum sebesar 0,735025; nilai Std. Dev sebesar 7,809387, nilai
Skewness sebesar 9,591631, dan nilai kurtosisi sebesar 93,00322. Lalu nilai mean pada X3 sebesar 0,175824; nilai
median sebesar 0,197802; nilai maximum sebesar 0,373626; nilai minimum sebesar 0,00000; nilai Std. Dev sebesar
0,094626; nilai skewness sebesar -0,504306; dan nilai kurtosis sebesar 36,71390.

B. Uji pemilihan model

Dalam pengujian regresi data panel menggunakan E-views terdapat tiga macam model yaitu Common Effect
Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model (REM). Pemilihan model di uji menggunakan
tiga cara yaitu Uji Chow, Uji Hausman, dan Lagrange Multiplier (LM). Dasar dari ketiga model estimasi data panel
dipilih berdasarkan keadaan penelitian, dilihat dari jumlah individu bank dan variabel penelitiannya dan terdapat
beberapa cara yang dapat dipakai untuk menentukan teknik mana yang paling tepat untuk digunakan. [32]

a. Uji chow

Untuk mengetahui model yang terbaik untuk digunakan, dapat dilakukan dengan menambahkan variabel
dummy, sehingga bisa diketahui vahwa intersepnya berbeda dapat diuji dengan uji statistic F  (uji chow).[32].
Uji Chow digunakan untuk menguji model mana yang terbaik antara common effect model dan fixed effect
model. Jika nilai probabilitas > 0,05 maka model terbaik yang digunakan adalah common effect model,
sedangkan probabilitas < 0.05, maka model terbaik yang digunakan adalah fixed effect model. [33].

Tabel 3 Uji Chow

Effects Test Statistik d.f. Prob.
Cross-section F 16.832369 (18,65) 0.0000
Cross-section Chi-square 150.827419 18 0.0000

Hasil dari uji chow menunjukkan nilai prob cross-section chi square sebesar 0,0000 < 0,05, sehingga dapat
disimpulkan berdasarkan uji chow model terbaik ialah fixed effect model daripada common effect model.

b. Uji hausman

Uji hausman dilakukan untuk membandingan model mana yang terbaik antara fixed effect model atau random
effect model.[32]. Apabila nilai prob > 0,05 maka model terbaik yang digunakan adalam random effect model
sedangkan nilai prob < 0,05 maka model terbaik yang digunakan adalah fixed random effect. [33].
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Tabel 4 Uji Hausman
Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 2.252322 3 0.5217

Hasil dari uji hausman menunjukkan nilai prob 0,5217 > 0,05. Sehingga dari uji hausman dapat disimpulkan
model terbaik yang digunakan ialah random effect model dibandingkan fixed effect model.

c. Uji lagrange multiplier (LM)

Menurut Widarjono dalam [32] uji lagrange multiplier dilakukan untuk menguji model terbaik antara
common effect model dengan random effect model. Uji signifikansi random effect model dikembangkan oleh
Breunch-Pagan dan didasarkan pada nilai residu dari metode common effect model.. Apabila nilai prob < o maka
model terbaik yang digunakan ialah random effect model, sedangkan nilai prob > o maka model terbaik yang
terpilih ialah common effect model.[33]. Namun, jika dalam uji chow dan uji hausman menunjukkan hasil model
yang sama maka uji lagrange multiplier tidak perlu dilakukan, sedangkan dalam uji chow dan uji hausman
sebelumnya menghasilkan hasil yang berbeda maka uji lagrange multiplier perlu dilakukan untuk memutuskan
model mana yang terbaik antara CEM dan REM.

Tabel 5 Uji Legrange Multiplier

Test Hypothesis
Cross-section Time Both

81.11192 0.713921 81.82584

Breusch-Pagan (0.0000) (0.3981) (0.0000)
0.006216 -0.844938 5.770895

Honda (0.0000) (0.8009) (0.0000)
9.006216 -0.844938 3.080553

King-Wu (0.0000) (0.8009) (0.0010)
9.764157 -0.592834 2.982682

Standardized Honda (0.0000) (0.7234) (0.0014)
9.764157 -0.592834 0.640966

Standarduzed King-Wu (0.0000) (0.7234) (0.2608)
81.11192

Gourieroux, et al. -- -- (0.0000)

Hasil dari uji lagrange multiplier menunjukkan nilai prob 0,0000 < 0,05 sehingga dapat ditarik kesimpulan
model yang terbaik yang digunakan dalam penelitian ini adalah random effect model daripada common effect
model.

d. Model terpilih

Setelah dilakukan dilakukan uji chow dengan nilai prob 0,0000 < 0,05 yang menujukkan bahwa model
terbaik yang terpilih ialah fixed effect model daripada common effect model, sedangkan uji hausman dengan nilai
prob 0,5217 > 0,05 yang menunjukkan bahwa model terbaik adalah random effect model daripada fixed effect
model dan uji lagrange multiplier (LM) dengan nilai prob 0,0000 < 0,05 yang menunjukkan bahwa model terbaik
yang terpilih ialah random effect model. Sehingga setelah dilakukan ketiga pengujian di atas dapat ditarik
kesimpulan bahwa model terbaik yang digunakan dalam penelitian ini ialah random effect model.

Tabel 6 Model Yang Terpilih

Pengujian Model Hasil Pengujian Model Kesimpulan
Uji Chow 0,0000 < 0,05 Fixed Effect Model
Uji Hausman 0,5217 > 0,05 Random Effect Model
Uji Lagrange Multiplier (LM) 0,0000 < 0,05 Random Effect Model
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Dari tabel 4 dan penjelasan di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa model terbaik yang digunakan dalam
penelitian ini adalah random effect model, karena pada uji hausman model yang terpilih adalah REM kemudian
diperkuat dengan pengujian langrange multiplier (LM).

C. Uji asumsi klasik

Uji asumsi klasik dilakukan untuk mengetahui apakah dalam persamaan regrsi yang digunakan dapat
berdistirbusi normal atau tidak. Dalam regresi data panel terdapat dua pendeketan yaitu ordinary least squared
(OLS) dan generalized least squared (GLS). Common effect model dan fixed effect model menggunakan pendekatan
OLS sedangkan untuk random effect model menggunakan pendekatan GLS. Dalam penelitian ini model yang
terpilih ialah random effect model sehingga uji asumsi klasik yang perlu dilakukan antara lain uji normalitas dan uji
multikolinieritas.[32]

a. Uji normalitas
Pada dasaenya uji normalitas itu merupakan syarat best linier unbias estimator.[32]. Uji normalitas dilakukan
untuk mengetahui apakah data tersebut berdistribusi normal. Data penelitian dikatakan telah berdistribusi normal
apabila nilai probabilitas > 0,05 dan apabila nilai probabilitas < 0,05 maka data penelitian tidak berdistribusi
dengan normal. [33].

Series: Standardized Residuals
Sample 2017 2021
Observations 87

Mean -0.002146

Median -0.121521
Maximum 1.734000

Minimum -1.358028
Std. Dev. 0.658118
Skewness 0.316255
Kurtosis 2.733906
III II II I IIII I I Jarque-Bera  1.706921
Probability 0.425938
-1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Gambar 2 Uji Normalitas

9
8
7
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5
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Dari gambar 1 dapat dikatahui jika nilai probabilitas 0,0641317 > 0,05 dengan nilai Jaurque-Bera sebesar
0,888463. Sehingga dapat disimpulkan jika data yang digunakan dalam penelitian ini telah berdistirbusi normal.

b. Uji multikolinieritas
Regresi data panel tidak sama dengan model regresi berganda. Oleh karena itu, dalam model data panel perlu
memenuhi persyaratan tanpa melanggar asumsi dasar. Menurut Chatterjee dan Price, adanya korelasi antar
variabel independen menyebabkan interpretasi koefisien regresi menjadi tidak tepat. [32]. Uji multikolinieritas
dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi ditemukan adanya suatu korelasi antar variabel
independen. Model regresi dikatakan tidak terjadi korelasi apabila nilai setiap variabel independen tidak lebih
dari 1. [33]

Tabel 7 Uji Multikolinieritas

X1 X2 X3
X1 1.000000 0.999977 0.132574
X2 0.999977 1.000000 0.133336
X3 0.132574 0.133336 1.000000

Dalam tabel 4 dapat diketahui bahwa antara X1 dengan X2 dan X3 nilainya tidak lebih dari 1, antara X2
dengan X1 dan X3 juga tidak lebih dari 1, dan antara X3 dengan X1 dan X2 juga tidak lebih dari 1. Sehingga
dapat ditarik kesimpulan bahwa tidak ditemukan korelasi antar variabel independen dikarenakan setiap vriabel
tidak lebih dari 1.

c. Uji heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas terjadi saat residual dan nilai prediksi terjadi korelasi atau pola hubungan yang tidak
hanya sebatas hubungan yang linier, namun dalam pola yang berbeda dikemungkinkan. Untuk mengetahui
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terjadi masalah heterostekastisitas dilihat dari nilai probabilitas dari setiap variabel. Apabila nilai prob < 0,05
maka model terdeteksi masalah heteroskedastisitas, sedangkan nilai prob > 0,05 maka tidak terjadi masalah
heteroskedastisitas.[33].

Tabel 8 Uji Heteroskedastisitas

Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob.
C 0.138471 0.690855 0.200434 0.8416
X1 0.346383 0.703509 0.492365 0.6238
X2 0.411803 0.829390 0.496513 0.6208
X3 0.233782 0.494864 0.472417 0.6379

Dari hasil uji heteroskedastisitas pada tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai prob dari setiap variabel lebih
besar dari 0,05 yaitu X1 nilai prob 0,6238 > 0,05. Kemudian pada X2 nilai prob 0,6208 > 0,05 dan pada X2 nilai
prob 0,6379 > 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah heteroskedastitas.

D. Persamaan regresi

Tabel 9 uji persamaan regresi

Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob.
C 1.509589 0.224189 6.733547 0.0000
X1 0.191028 0.042751 4.468366 0.0000
X2 -0.275162 0.114993 -2.392855 0.0196
X3 0.237823 0.068186 3.487832 0.0009

Persamaan regresi data panel adalah metode pemodelan pengaruh variabel predictor terhadap variabel respon
dalam dari beberapa sektor yang diamati dari objek penelitian dari beberapa periode waktu tertentu.[32]. Setelah
dilakukan uji chow, uji hasuman, dan uji legrange multiplier model yang terpilih adalah random effect model.
Sehingga persamaan regresi yang dihasilkan ialah Y = 1,509 + 0,191 X1 — 0,275 X2 + 0,237 X3 . Dari persamaan
regresi yang didapat, dapat diketahui dari setiap kenaikan variabel independen maka variabel dependen akan
mengalami kenaikan sebesar 1,509. Apabila profitabilitas mengalami kenaikan sebesar 0,191 maka nilai perusahaan
akan mengalami kenaikan sebesar 1,509 dan apabila leverage mengalami penurunan sebesar 0,275 maka nilai
perusahaan mengalami kenaikan sebesar 1,509. Kemudian apabila CSR mengalami kenaikan sebesar 0,237 maka
nilai perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 1,509.

E. Uji hipotesis

Menurut Nachrowi dalam [32], uji hipotesis berguna untuk menguji signifikansi koefisien regresi yang di dapat,
yang artinya koefisien regresi yang didapatkan secara statistic tidak sama dengan nol, karena jika sama dengan nol
mana dikatakan tidak cukup bukti untuk menyatakan variabel bebas mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat.
Penelitian ini terdapat tiga hipotesis yang diantaranya H1 ialah profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan, kemudian H2 yaitu leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, dan H3
yaitu corporate social responsibility berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. uji hipotesis bertujuan untuk
menguji apakah hipotesis tersebut diterima atau ditolak.

a. Uji koefisien determinasi (R?)

Koefisien determinasi dinotasikan dengan R-square adalah ukuran penting dalam suatu regresi, dikarenakan
bisa memberikan informasi baik atau tidaknya model regresi yang terestimasi. Koefisien determinasi juga
mencerminkan seberapa besar variasi dari variabel bebas yang diterangkan oleh variable bebas.[32].

Tabel 10 Uji Koefisien Determinasi
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.860442 Mean dependent var 0.139747
Adjusted R-squared 0.815354 S.D. dependent var 0.729274
S.E. of regression 0.313372 Akaike info criterion 0.731377
Sum squared resid 6.383144 Schwarz criterion 1.354940
Log likelihood -9.814893 Hannan-Quinn criter. 0.982466
F-statistic 19.08360 Durbin-Watson stat 2.014612
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Prob(F-statistic) 0.000000

Koefisien determinasi memiliki rentang nilai antara 0-1, di mana semakin mendekati angka 1 maka prediksi
yang dibuat semakin akurat. Dalam penelitian ini, nilai R-square sebesar 0,860442. Sehingga dengan nilai
sebesar 0,860442 variasi variabel Y atau nilai perusahaan bisa dijelaskan oleh variabel profitabilitas, leverage,
dan CSR. Disimpulkan bahwa pengaruh profitabilitas, leverage, dan CSR sebesar 86%, sedangkan sisanya 14%
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak digunakan dalam penelitian. Hal demikian dapat terjadi dikarenakan
nilai perusahaan hanya dipengaruhi oleh beberapa faktor profitabilitas, leverage, dan CSR.

b. Uji F
Uji F digunakan untuk menguji hipotesis koefisien (slope) regresi secara bersamaan, dengan kata lain

digunakan untuk memastikan bahwa model yang dipilih layak atau tidak untuk menginterpretasikan pengaruh
variabel bebas terhadap variabel terikat.[32].

Tabel 11 Uji Simultan (F)

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.860442 Mean dependent var 0.139747
Adjusted R-squared 0.815354 S.D. dependent var 0.729274
S.E. of regression 0.313372 Akaike info criterion 0.731377
Sum squared resid 6.383144 Schwarz criterion 1.354940
Log likelihood -9.814893 Hannan-Quinn criter. 0.982466
F-statistic 19.08360 Durbin-Watson stat 2.014612
Prob(F-statistic) 0.000000

Uji F dilakukan untuk mengetahui apakah seluruh variabel secara bersamaan berpengaruh terhadap variabel
terikat. Variabel bebas dikatakan tidak berpengeruh apabila F statistic < F tabel dan dikatakan berpengaruh
apabila f statistic > F tabel. Kemudian dikatakan signifikan apabila nilai prob < 0,05 dan dikatakan tidak
signifikan apabila prob > 0,05. F tabel didapatkan dari Df 1= (K-1) = (4-1) = 3 dan Df = 2 (n-K) = (95-4) = 91,
di mana K adalah jumlah variabel dan n adalah jumlah sampel. Dari Df1 dan Df 2 menghasilkan F tabel sebesar
2,705. Dari tabel 6 dapat diketahui bahwa nilai F ststistik 19,084 > T tabel 2,704 dan nilai prob 0,000 < 0,05.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel bebas (profitabilitas, leverage, dan corporate social responsibility)
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat yaitu nilai perusahaan.

c. UjiT
Apabila uji F untuk menguji secara bersamaan atau simultan, maka uji T digunakan untuk menguji koefisien
secara parsial atau individu yan pengujiannya dilakukan terhadap koefisien regresi populasi.[32].

Tabel 12 uji parsial (T)

Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob.
C 1.509589 0.224189 6.733547 0.0000

X1 0.191028 0.042751 4.468366 0.0000
X2 -0.275162 0.114993 -2.392855 0.0196
X3 0.237823 0.068186 3.487832 0.0009

Uji T dilakukan untuk mengetahui apakah masing-masing dari variabel bebas berpengaruh terhadap variabel
terikat. Dikatakan tidak berpengaruh apabila perbadingan antara T statistik < T tabel dan dikatakan berpengaruh
apabila perbandingan antara T statistik > T tabel. Dikatakan signifikan apabila nilai prob < 0,05 dan dikatakan
tidak signifikan apabila nilai prob > 0,05. Nilai T tabel sebesar 1,986 (Df = (n-k) = 91). Dari tabel 7 diketahui
bahwa Variabel profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai T statistic 4,468 > T
tabel 1,986 dengan nilai prob 0,00 < 0,05. Variabel leverage berpengaruh siginifikan berlawanan terhadap nilai
perusahaan dengan nilai T statistic -2,393 < T tabel 1,986 dengan nilai prob 0,0196 < 0,05. Variabel corporate
social responsibility berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai T statistic 3,488 > T tabel
1,986 dengan nila prob 0,0009 < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan secara parsial variabel profitabilitas dan
corporate social responsibility berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel leverage
berpengeruh signifikan berlawanan terhadap nilai perusahaan.
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F. Pembahasan

Tabel 13 Hasil Hipotesis

No Hipotesis Hasil Kesimpulan
1 H1 (profitabilitas) O Diterima
2 H2 (leverage) %%%Z %)%856 Diterima
3 H3 (CSR) AR Diterima

Berdasarkan pada hasil penelitian yang mengacu pada pengolahan data sesuai dengan judul penelitian,
permasalahan dan hipotesos penelitian, maka pada penelitian ini ada beberapa hal yang perlu dijelaskan sebagai
berikut:

a. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan tabel 14 Hasil menunjukkan bahwa sesuai dengan hasil perhitungan uji T yang dilakukan
menggunakan Eviews diatas, profitabilitas (X1) diperoleh nilat T hitung sebesar 4,486 dan T tabel sebesar 1,986
dengan taraf signisifikansi 0,00. Karena nilai T hitung lebih besar dari T tabel yaitu 4,486 > 1,986 dengan taraf
signifikansi 0,00 < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh signifikan searah dalam variabel
profitabilitas terhadap nilai perusahaan dan dapat diartikan hipotesis 1 (H1) diterima. Artinya semakin tinggi
nilai perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dan hal tersebut dapat menaikkan harga saham, sehingga
tingkat pengembalian asset perusahaan ataupun modal yang dimiliki juga tinggi. Penelitian ini didasari oleh
signaling theory, hal tersebut dikarenakan semakin tinggi profit sebuah perusahaan akan mendapatkan respon
yang positif dari investor dan dapat menarik investor untuk menginvestasikan dananya ke perusahaan, karena
mereka beranggapan bahwa perusahaan dapat memberikan keuntungan bagi mereka.[34]. Selain signaling theory
penelitian ini juga didasari oleh agency theory, dikarenakan perusahaan yang memiliki profit tinggi akan di
anggap baik oleh stakeholder dan investor, demikian dapat dilihat sejauh mana perusahaan menghasilkan laba
dari investasi dan penjualan perusahaan.[35].

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh [5] yang mengungkapkan bahwa
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, mereka juga mengungkapkan jika pertumbuhan
profitabilitas perusahaan semakin baik maka prospek perusahaan di mana depan juga semakin baik dan semakin
tinggi tingkat pengembalian atas asset perusahaan ataupun modal yang dimilki maka akan semakin baik pula
posisi perusahaan di mata investor. Penelitian ini juga sesuai dengan penelitian [10] yang menyatakan bahwa
profitabiitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dan demikian profitabilitas berpengaruh terhadap
kemampuan perusahaan dalam memaksimalkan nilai perusahaan. terdapat penelitian yang juga sejalan dengan
penelitian ini, mereka menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, peneliti
tersebut juga menyatakan jika profitabilitas merupakan cerminan dari nilai perusahaan, di mana semakin tinggi
profit perusahaan akan semakin baik pula prospek perusahaan ke depannya. Penelitian [36] menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang artinya apabila profitabilitas perusahaan
meningkat menandakan perusahaan semakin efisien dalam memanfaatkan fasilitas perusahaan sehingga
menghasilkan keuntungan besar untuk membayarkan deviden. Penelitian yang dilakukan oleh [37] dan penelitian
yang dilakukan oleh [38] juga menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan, hal tersebut dapat menunjukkan bahwa dengan profit yang tinggi dapat menarik investor untuk
menanamkan modalnya ke perusahaan.

b. Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan tabel 14 hasil menunjukkan bahwa sesuai dengan hasil perhitungan uji T yang dilakukan,
leverage (X2) diperoleh T hitung sebesar -2,92 dan T tabel sebesar 1,986 dengan taraf signifikansi sebesar 0,019.
Karena nilai T hitung lebih kecil daripada T tabel yaitu -2,392 < 1,986 dengan taraf signifikansi 0,019 < 0,05.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh signifikan berlawanan dalam variabel leverare terhadap
nilai perusahaan dan dapat diartikan bahwa H2 (hipotesis 2) ditolak. Artinya besar kecilnya leverage atau hutang
suatu perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Apabila leverage semakin tinggi maka akan
mendapatkan respon negative dari investor. Investor akan beranggapan bahwa perusahaan tidak akan
memberikan keuntungan atau bahkan perusahaan perusahaan akan mengalami financial distress atau
kemungkinan perusahaan mengalami kebangkrutan. Investor sebisa mungkin akan menghindari perusahaan yang
memiliki hutang tinggi. Penelitian didasari oleh agency theory, hal demikian dikarenakan para pemegang saham
memberikan wewenang kepada pegelola untuk mengelola perusahaan sesuai dengan kepentingan pemegang
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saham. Dengan adanya pemberian wewenang tersebut, pengelola memiliki kekuasaan dan memegang kendali
perusahaan untuk kelangsungan hidup perusahaan. Dengan kata lain pemegang saham memberikan wewenang
kepada pengelola perusahaan untuk mengelola kinerja keuangan agar financial distress dapat terhindari. [39].

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh [13] yang menunjukkan terdapat pengaruh
signifikan berlawan arah antara leverage terhadap nilai perusahaan, hal tersebut mengindikasikan perusahaan
dengan tingkat utang yang tinggi memiliki risiko tinggi dalam mengembalikan utangnya dan tersebut
berpengaruh terhadap terhadap minat investor dalam menginvestasikan dananya di perusahaan tersebut dan hal
tersebut yang mempengaruhi minat investor dan dapat menyebabkan nilai perusahaan mendatang. Penelitian ini
juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh [40] yang mengungkapkan bahwa leverage tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dikarenakan perusahaan lebih memilih menggunakan modal
sendiri yang berasal dari modal ditahan daripada menggunakan utang dalam mendanai asetnya. Selain itu, ada
penelitian yang dilakukan [41] yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh signifikan berlawanan terhadap
nilai perusahaan, di mana semakin tinggi utang perusahaan maka akan semakin rendah nilai perusahaan dan
begitupun sebaliknya. Penelitian yang dilakukan oleh [42] juga menunjukkan leverage berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, artinya tinggi rendahnya utang perusahaan tidak mampu merefleksikan baik
tidak nya prospek perusahaan. Ada pula penelitian yang dilakukan oleh [43] yang menunjukkan bahwa leverage
berpengaruh signifikan secara negative, hal tersebut dapat menurunkan persepsi harga saham dan dapat
menurunkan nilai perusahaan dikarenakan nilai utang yang lebih tinggi dari pada modalnya.

c. Corporate social responsibility (csr) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan tabel 14 hasil menunjukkan bahwa sesuai dengan hasil perhitungan uji T yang dilakukan,
corporate social responsibility (X3) diperoleh T hitung sebesar 3,487 dan nilai T tabel sebesar 1,986 dengan
taraf signifikansi 0,0009. Karena nilai T hitung lebih besar dari nilai T tabel yaitu 3,487 > 1,986 dengan taraf
signifikansi 0,0009 < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh signifikan searah dalam
variabel corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan yang artinya H3 (hipotesis 3) diterima. Artinya
semakin tinggi perusahaan mengungkapkan CSR maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. Apabila
perusahaan semakin sering mengungkapkan CSR dalam laporan tahunan maka akan menjadi poin tambah bagi
investor, hal tersebut terjadi karena investor akan menginvestasikan dananya kepada perusahaan yang peduli
terhadap lingkungan. Selain itu dengan mengungkapkan CSR juga akan membuat masyarakat beranggapan
bahwa perusahaan tidak hanya mengejar keuntungan saja melainkan juga peduli terhadap lingkngan sekitar dari
perusahaan tersebut. Teori yang mendasari dalam penelitian ini adalah stakeholder theory yang menyatakan
dalam kegiatan operasional perusahaan bukan hanya untuk kepentingan perusahaan sajas melainkan harus
memberikan manfaat kepada stakeholder juga.[10].

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh [22] yang mengungkapkan bahwa corporate
social responsibility berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, demikian pengungkapan CSR
dapat para stakeholder untuk memperoleh informasi dalam aspek ekonomi, social, atau bahkan lingkungan dan
hal tersebut dapat memberikan reaksi yang positif untuk pasar sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Penelitian ini juga sesuai dengan dengan penelitian yang dilakukan oleh [44] yang menyatakan corporate social
responsibility terdapat pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Pengungkapan CSR memiliki
keuntungan dalam meningkatkan nilai perusahaan, hal tersebut terjadi karena investor akan mempertimbangkan
untuk menginvetasikan dananya ke perusahaan dan idealnya CSR harus menjadi bagian yang terigrasi sebagai
investasi perusahaan di masa depan. Ada pula penelitian yang dilakukan oleh [45] yang menyatakan bahwa
corporate social responsibility berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dengan meningkatkan CSR
dengan baik dan sesuai dengan operasional perusahaan dan perusahaan bias meningkatkan kepedulian serta
kesejahteraan perusahaan baik dalam hal ekonomi, social dan lingkungan sehingga mendapat respon positif dari
investor. Penelitian yang dilakukan oleh [46] yang menunjukkan bahwa corporate scial responsibility
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, hal demikian memiliki arti bahwa aktivitas CSR
yang dilakukan perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan dan dapat meningkatkan nilai perusahaan.
penelitian yang dilakukan oleh [47] yang menunjukkan bahwa CSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. hal tersebut membuktikan bahwa semakin banyak dan sering perusahaan mengungkapkan CSR
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan.

V. SIMPULAN

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dapat disimpulkan bahwa profitabilitas dan corporate scial
responsibility berpengaruh signifikan searah terhadap nilai perusahaan. Sedangkan leverage berpengaruh signifikan
berlawanan terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat diketahui investor akan menginvestasikan danaya ke
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perusahaan yang memiliki profit tinggi dan memiliki tingkat utang yang rendah. Investor juga tertarik terhadap
perusahaan yang melakukan tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan sosial sekitar perusahaan.

Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain sampel yang diambil melalui teknik purposive sampling yang
berjumlah 19 perusahaan dengan periode lima tahun yakni tahun 2017-2021. Penelitian ini juga tidak menggunakan
semua variabel, melainkan hanya menggunakan tiga variabel independen yaitu profitabilitas, leverage, dan
corporate social responsibility (CSR) serta nilai perusahaan sebagai variabel dependen. Pengelolaan data dalam
penelitian ini menggunakan software E-Views 20, menggunakan software berikut dikarenakan menggunakan
beberapa periode waktu.

Saran untuk penelitian selanjutnya ialah dapat menggunakan variabel-variabel lain seperti good corporate
governance, kebijakan deviden, ukuran perusahaan, struktur modal kepemilikan institusional, ataupun kepemiliki
manajerial. Selain itu penelitian selanjutnya juga dapat memperluas sector yang digunakan misalkan sector
transportasi, sector pariwisata, sector property, atau sector asuransi. Sehingga dapat memberikan hasil penelitian
yang menggambarkan keadaan pasar yang lengkap dan menyeluruh.
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