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Abstract 

 

This study aims to reveal the effect of corporate social responsibility, financial 

performance, and capital structure on company value. This type of research 

uses an associative quantitative research method. The population in this study 

are companies in the Properties and Real Estate sector listed on the Indonesia 

Stock Exchange in 2020–2023. The sampling technique in this study is based 

on the purposive sampling technique. The population in this study were 92 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the Properties and Real 

Estate sector with the sample selection criteria obtained a sample of 21 

companies, so that the number of data observations was 84. This study uses a 

statistical tool, namely EViews software version 13. The analysis technique 

used is panel data regression. The results of the study show that partially 

corporate social responsibility, financial performance, and capital structure 

have an effect on company value. While simultaneously corporate social 

responsibility, financial performance, and capital structure have an effect on 

company value. 

 

Keywords: Corporate Social Responsibility; Financial performance; Capital 

Structure 

 

 
Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengungkapkan pengaruh corporate social responsibility, kinerja keuangan, 

dan struktur modal terhadap nilai perusahaan. Jenis penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitaif 

asosiatif. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor Properties dan Real Estate yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2020–2023. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini didasarkan pada 

teknik purposive sampling. Populasi pada penelitian ini sebanyak 92 perusahaan yang terdaftar pada Bursa 

Efek Indonesia pada sektor Properties dan Real Estate dengan adanya kriteria pemilihan sampel diperoleh 

sampel sebanyak 21 perusahaan, sehingga jumlah observasi data sebanyak 84. Penelitian ini menggunakan 

alat statistic yaitu software EViews versi 13. Teknik analisis yang digunakan merupakan regresi data panel. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial corporate social responsibility, kinerja keuangan, dan 

struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan secara simultan corporate social 

responsibility, kinerja keuangan, dan struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci : Corporate Social Responsibility; Kinerja Keuangan; Struktur Modal 

 

PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan 

sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses 
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kegiatan selama beberapa tahun yaitu sejak perusahaan didirikan sampai dengan saat ini. 

Meningkatnya nilai perusahaan adalah sebuah prestasi yang diinginkan para pemiliknya, karena 

dengan meningkatnya nilai perusahaan maka kesejahteraan pemilik juga akan meningkat Zurriah 

(2021). Berdirinya suatu perusahaan tentunya harus memiliki tujuan yang jelas. Dengan begitu 

dapat dikatakan nilai perusahaan dapat diukur dari harga saham, dimana bagi perusahaan yang 

sudah go public nilai perusahaan tercermin dalam harga pasar. Sedangkan nilai perusahaan yang 

belum go public terealisasi apabila perusahaan akan dijual (Al Hadad dan Widiyati, 2024). 

Fenomena terkait nilai perusahaan dikutip dari Kompas.com (2020) Ketua Umum DPP Real 

Estate Indonesia (REI) mengungkapkan, kondisi industri properties semakin terpuruk akibat 

meluasnya pandemi Covid-19. Bisa dikatakan, pukulan terhadap bisnis dan industri properties 

tentunya akan berdampak besar juga terhadap ekonomi nasional. Dibutuhkan relaksasi kebijakan 

yang lebih luas lagi, sehingga dunia usaha mampu bertahan pada masa-masa sulit dan tetap bisa 

memutar roda usaha serta meminimalisasi terjadinya Pemutusan Hubungan Kerja (PHK) di industri 

properties. Fenomena tersebut juga didukung oleh perkembangan data beberapa perusahaan 

properties dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dapat diketahui bahwa rata-rata 

pertumbuhan nilai perusahaan sektor properties, real estate, dan kontruksi bangunan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Pada sub sektor properties dan real estate terjadi penurunan nilai 

perusahaan pada tahun 2020 sebesar 25,2% dan kembali lagi mengalami penurunan nilai 

perusahaan pada tahun 2021 sebesar 20,1%. Sedangkan pada sub sektor kontruksi bangunan terjadi 

penurunan nilai perusahaan pada tahun 2020 sebesar 30,9% kemudian pada tahun 2021 mengalami 

peningkatan nilai perusahaan sebesar 29,5%. Jika dibandingkan dengan sub sektor kontruksi 

bangunan, sub sektor properties dan real estate jauh lebih tinggi mengalami penurunan nilai 

perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan meningkatkan minat para investor untuk 

berinvestasi, permintaan investor terhadap saham akan meningkat sebanding dengan nilai 

perusahaan, dan harga saham juga akan naik. 

Corporate social responsibility adalah bentuk pertanggungjawaban sosial yang merupakan 

kewajiban bagi pihak manajemen untuk menjaga citra perusahaan dan akan meningkatkan 

hubungan kepada para pemangku kepentingan (stakeholder). Ketika perusahaan mengungkapkan 

informasi mengenai CSR dalam laporan keuangan atau laporan tahunannya, hal ini menunjukkan 

kontribusi perusahaan dalam menjaga lingkungan dan memelihara hubungan sosial Praneta dan 

Winingrum W A (2024). Dengan melaksanakan CSR, citra perusahaan akan semakin baik sehingga 

loyalitas konsumen makin tinggi. Perusahaan juga bertanggung jawab dalam laporan tahunan 

(annual report). Pelaporan ini bertujuan untuk memenuhi atas transparansi dan akuntabilitas dari 

perusahaan kepada pemangku kepentingan atas pelaksanaan kegiatan tanggung jawab sosialnya. 

Semakin banyak CSR yang diungkapkan dalam laporan tahunan maka perusahaan dianggap 

mempunyai peringkat tinggi dalam bertanggung jawab secara sosial, begitu juga sebaliknya 

semakin sedikit CSR yang diungkapkan maka perusahaan dianggap tidak bertanggung jawab secara 

sosial Catur Wulandari (2021). Program corporate social responsibility ini sudah diamanatkan 

dalam undang-undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas (UU PT) dan Peraturan 

Pemerintah Nomor 47 Tahun 2012 tentang Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan Perseroan 

Terbatas (PP 47/2012). Pada masa modern ini beberapa perusahaan sudah mulai beralih dari cara 

tradisional yang hanya melaporkan aspek keuangan, berubah ke arah yang lebih modern, yakni 

melaporkan semua aspek, baik keuangan maupun non keuangan (dimensi sosial dan lingkungan) 

kepada para pemangku kepentingan.  

Penelitian sebelumnya mengenai pengaruh corporate social responsibility terhadap nilai 

perusahaan telah banyak dilakukan dengan hasil yang beragam, seperti penelitian yang dilakukan 

oleh Rahmantari (2021) yang menyatakan bahwa corporate social responsibility menunjukkan 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara, penelitian yang dilakukan oleh 

Yuvianita dkk (2022) yang menyatakan bahwa corporate social responsibility menunjukkan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Afifah 
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dkk (2021) yang menyatakan bahwa corporate social responsibility menunjukkan berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa penelitian terdahulu yang membahas 

mengenai pengaruh antara corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan belum 

konsisten. 

Kinerja keuangan merupakan suatu hasil yang diperoleh dari seluruh aktivitas perusahaan 

yang tersaji dalam laporan keuangan pada suatu periode. Kinerja keuangan perusahaan mempunyai 

pengaruh langsung dan positif terhadap harga saham, yang artinya bahwa informasi tentang adanya 

pertumbuhan direspon positif oleh investor, sehingga akan meningkatkan harga saham Liswatin dan 

Sumarata (2022). Penilaian kinerja keuangan dapat menggunakan ukuran atau tolak ukur tertentu. 

Ukuran yang lazim digunakan adalah rasio atau indeks yang menguhubungkan dua data keuangan. 

Jenis perbandingan rasio masa lalu, saat ini dan masa yang akan datang untuk perusahaan yang 

sama. Rasio keuangan menjadi alat yang paling sering digunakan dalam dunia keuangan Afridayani 

(2022). Seorang pengusaha harus memahami tentang rasio keuangan, karena memiliki banyak 

manfaat yang dapat diperoleh apabila dapat menganalisis rasio keuangan perusahaan. Rasio 

keuangan digunakan sebagai salah satu alat ukur untuk mengetahui posisi keuangan dan 

keberhasilan suatu perusahaan yang dapat digunakan sebagai pedoman dalam pengambilan 

keputusan.  

Penelitian sebelumnya mengenai pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan telah 

banyak dilakukan dengan hasil yang beragam, seperti penelitian yang dilakukan oleh Inayah (2022) 

yang menyatakan bahwa kinerja keuangan menunjukkan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Sementara, penelitian yang dilakukan oleh Prasetyo dkk (2020) yang menyatakan bahwa kinerja 

keuangan menunjukkan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Selain itu, penelitian yang 

dilakukan oleh Gine Das Prena dan I Gede (2020) yang menyatakan bahwa kinerja keuangan 

menunjukkan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan 

bahwa penelitian terdahulu yang membahas mengenai pengaruh antara kinerja keuangan terhadap 

nilai perusahaan belum konsisten. 

Struktur modal adalah perbandingan antara modal yang dimiliki oleh perusahaan dengan 

hutang jangka panjang. Bagi perusahaan struktur modal merupakan hal yang cukup penting karena 

terkait kebijakan yang menggunakan sumber dana guna efektifitas dan menguntungkan, yang 

nantinya digunakan oleh perusahaan untuk memperlancar kegiatan operasional agar mencapai 

tujuan yang telah ditetapkan manajemen. Untuk meningkatkan nilai perusahaan dapat tercapai 

apabila tujuan utama perusahaan memiliki struktur modal yang tepat. Debt to Equity Ratio (DER) 

adalah yang menunjukkan perbandingan antara total utang terhadap modal sendiri digunakan untuk 

mengukur struktur modal. DER dapat menunjukkan tingkat risiko dalam suatu perusahaan Putri 

Zafirah (2021). Karena semakin meningkat DER, maka akan semakin tinggi pula tingkat risiko 

yang mungkin terjadi dalam perusahaan, disebabkan oleh pendanaan perusahaan dari unsur hutang 

lebih besar daripada modalnya sendiri. Penggunaan hutang dalam perusahaan memiliki keuntungan 

yang diperoleh dari pengurangan pajak karena adanya bunga yang dibayarkan mengakibatkan 

hutang akan mengurangi penghasilan yang terkena pajak. 

Penelitian sebelumnya mengenai pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan telah 

banyak dilakukan dengan hasil yang beragam, seperti penelitian yang dilakukan oleh Risma 

Nopianti (2021) yang menyatakan bahwa struktur modal menunjukkan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara, penelitian yang dilakukan oleh Fahlevi dan Nazar 

(2023) yang menyatakan bahwa struktur modal menunjukkan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Damayanti dan Darmayanti (2022) yang 

menyatakan bahwa struktur modal menunjukkan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Serta penelitian yang dilakukan oleh Lisda dan Kusmayanti (2021) yang menyatakan 

bahwa struktur modal menunjukkan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan 

bahwa penelitian terdahulu yang membahas mengenai pengaruh antara struktur modal terhadap 

nilai perusahaan belum konsisten. 
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METODE PENELITIAN 

Penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan menggunakan data panel. Data panel 

merupakan data gabungan antara data time series dengan data cross section. Data panel dapat 

dikatakan sebagai data kelompok, data kombinasi berkala, yang secara sederhana data yang dapat 

di gabung mengenai perilaku unit cross sectional (misalnya: perusahaan) yang dapat diobservasi 

dalam kurun waktu tertentu.  

Menurut Sugiyono (2022) statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk 

menganalisa data dengan cara mendeskripsikan atas data yang telah terkumpul tanpa bermaksud 

untuk membuat suatu kesimpulan. Penelitian ini juga menguji asumsi klasik yang terdiri dari uji 

normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. Pengujian hipotesis 

yang digunakan pada penelitian ini adalah uji koefisien regresi secara parsial (Uji-T) dan uji 

koefisien regresi secara bersama-sama (Uji-F). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Uji Pemilihan Model 

 
Berdasarkan Tabel 4.10 yang merupakan kesimpulan dari uji pemilihan model, menunjukkan 

hasil model yang tepat untuk mendukung terlaksananya penelitian adalah Random Effect Model 

(REM). 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 
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Uji normalitas seperti yang ada pada Gambar 4.1 menunjukkan nilai Probability sebesar 

0,000000 < 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha diterima atau dapat 

dikatakan data tidak berdistribusi normal. Data yang tidak berdistribusi normal dapat 

menjadi normal dengan melakukan transformasi data. Salah satu transformasi data yang 

dapat dilakukan adalah dengan mengubah data ke dalam bentuk logaritma (log) Ghozali 

(2011). Karena data tidak berdistribusi normal maka peneliti melakukan transformasi data 

dengan menggunakan logaritma (log). Berikut hasil uji setelah melakukan transformasi data 

ada pada Gambar 4.2: 

 
Hasil uji normalitas seperti yang ada pada Gambar 4.2 menunjukkan nilai Probability 

sebesar 0,175328 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Ho diterima dan Ha ditolak atau 

dapat dikatakan data berdistribusi normal sehingga penelitian ini dapat dilanjutkan. 

 

b. U lji Mu lltikolinelaritas 

 
Uji multikolinearitas seperti yang ada pada Tabel 4.11 yang ditentukan dengan nilai VIF 

menunjukkan Centered VIF tidak ada variabel independen yang memiliki nilai lebih dari 

10, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat multikolinearitas dalam model 

regresi. 
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c. Hasil Uji Heteroskedastisitas  

 
Uji heteroskedastisitas seperti yang ada pada Tabel 4.12 menunjukkan nilai Prob. Chi-

Square 0,1885 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami 

gejala heteroskedastisitas. 

d. Uji Autokorelasi  

 
Uji autokorelasi seperti yang ada pada Tabel 4.13 menunjukkan nilai Prob. Chi-squre 

sebesar 0,1271 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi dalam 

model regresi. 

 

3. Regresi Data Panel 

 
Regresi data panel dalam penelitian ini dapat dilihat dalam Tabel 4.14 dalam kolom 

coefficient, sehingga didapatlah persamaan regresi data panel model REM (Random Effect 

Model) yang merupakan hasil dari uji pemilihan model: 

𝑌𝑖𝑡 = þ0 + þ1 CSR𝑖𝑡 + þ2 KK𝑖𝑡 + þ2 SM𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  
𝑌𝑖𝑡 = 0,047557 – 0,406760 CSR + 0,097713 KK + 0,149204 SM + 𝜀𝑖𝑡 
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Interpretasi dari sebuah model persamaan regresi data panel tersebut bahwa jika 

variabel corporate social responsibility, kinerja keuangan, struktur modal adalah tetap (0 nol), 

maka besaran nilai perusahaan adalah 0,047557. Jika nilai corporate social responsibility naik 

sebesar 1 (satu), maka akan menyebabkan nilai perusahaan turun sebesar 0,406760 (dengan 

asumsi nilai variabel lain adalah tetap 0). Jika nilai kinerja keuangan naik sebesar 1 (satu), 

maka akan menyebabkan nilai perusahaan naik sebesar 0,097713 (dengan asumsi nilai 

variabel adalah tetap 0). Jika nilai struktur modal naik sebesar 1 (satu), maka akan 

menyebabkan nilai perusahaan naik sebesar 0,149204 (dengan asumsi nilai variabel adalah 

tetap 0). 

 

4. Uji hipotesis 

 

Hasil uji koefisien determinasi pada Tabel 4.15 nilai Adjusted R-squared sebesar 0,139377 atau 

13,938%, artinya bahwa besarnya nilai perusahaan hanya mampu dijelaskan oleh variabel 

corporate social responsibility, kinerja keuangan, dan struktur modal hanya sebesar 13,938% 

dan sisanya 86,062% dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian. 

 

Hasil Uji T (Parsial) pada Tabel 4.16 dapat dilihat dari nilai Probability pengujian ini bertujuan 

untuk mengetahui seberapa jauh suatu variabel independen secara individual dalam 

menerangkan variasi variabel dependen. Berikut interpretasi pada Tabel 4.16: 

1. Hipotesis pertama: corporate social responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Tabel 4.16 menunjukkan bahwa variabel corporate social responsibility memiliki nilai 

Thitung sebesar -2,831117 dengan Ttabel sebesar 1,66320 atau -1,66320 sehingga Thitung > Ttabel 

dengan nilai Prob. sebesar 0,0059 nilai tersebut < 0,05. Artinya, variabel corporate social 

responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena nilai probability tersebut lebih 

kecil dibandingkan dengan taraf signifikansi (0,05). Maka hipotesis pertama diterima. 

2. Hipotesis kedua: kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tabel 4.16 

menunjukkan bahwa variabel kinerja keuangan memiliki nilai Thitung sebesar 2,545437 

dengan Ttabel sebesar 1,66320 sehingga Thitung > Ttabel dengan nilai Prob. sebesar 0,0128 

nilai tersebut < 0,05. Artinya, variabel kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai 
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perusahaan, karena nilai Probability tersebut lebih kecil dibandingkan dengan taraf 

signifikansi (0,05). Maka hipotesis kedua diterima. 

3. Hipotesis ketiga: struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tabel 4.16 

menunjukkan bahwa variabel struktur modal memiliki nilai Thitung sebesar 2,045912 dengan 

Ttabel sebesar 1,66320 sehingga Thitung > Ttabel dengan nilai Prob. sebesar 0,0441 nilai 

tersebut < 0,05. Artinya, variabel struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

karena nilai Probability tersebut lebih kecil dibandingkan dengan taraf signifikansi (0,05). 

Maka hipotesis ketiga diterima. 

 
Hasil Uji F (Simultan) pada Tabel 4.17 nilai Fhitung sebesar 5,480574 > Ftabel yaitu 2,48 dan nilai 

Prob (F-statistic) 0,001779 < 0,05, maka H0 ditolak dan Ha diterima, artinya bahwa variabel 

independen yang terdiri atas corporate social responsibility, kinerja keuangan, dan struktur 

modal memiliki pengaruh terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan. 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan rumusan masalah, tujuan, landasan teori, hasil pengujian, analisis data dan 

pembahasan yang dilakukan dalam penelitian ini, maka penulis menarik beberapa kesimpulan 

sebagai berikut: (1) Corporate social responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan; (2) 

Kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan; (3) Struktur modal berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan; dan (4) Corporate social responsibility, kinerja keuangan, dan struktur modal 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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