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  ABSTRAK 

Kata kunci:  
Corporate Social Responsibilit 
Nilai Perusahaan 
Struktur Modal 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh corporate social 

responsibility terhadap nilai perusahaan, pengaruh struktur modal 

terhadap nilai perusahaan dan menguji kemampuan struktur modal 

dalam memoderasi corporate social responsibility terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Sri-Kehati. 

Metode penelitian menggunakan model Moderated Regression Analysis, 

purposive sampling dengan 25 perusahaan dua tahun pengamatan yaitu 

2017-2018. Hasil penelitian ini adalah struktur modal tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, corporate social responsibility tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, struktur modal potensial dalam 

memoderasi hubungan corporate social responsibility terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Sri-Kehati. 
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ABSTRACT 

The purpose of this study was to examine: the effect of corporate social 

responsibility on firm value, the effect of capital structure on firm value and to 

know the ability of capital structure to moderate corporate social responsibility 

on firm value in companies listed on the Sri-Kehati Index. The research method 

uses the Moderated Regression Analysis model, purposive sampling with 25 

companies two years of observation 2017-2018. The results of this study are the 

capital structure does not affect the value of the company, corporate social 

responsibility does not affect the value of the company, the potential capital 

structure in moderating the relationship of corporate social responsibility to the 

value of the company in companies listed on the Sri-Kehati Index. 
 

 

 

 

PENDAHULUAN 

Perkembangan bursa efek yang semakin  dinamis Bursa Efek Indonesia 

menyediakan indeks saham yang sehat hasil kerjasama Bursa Efek Indonesia dengan 

Yayasan Keanekaragaman Hayati Indonesia (KEHATI). Sejak diluncurkan pada 
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tahun 2009 indeks ini mampu menorehkan kinerja rata-rata 10% diatas indeks yang 

lain sepert LQ45. Operasional manajemen harian indeks ini di bawah tanggung 

jawab BEI dan KEHATI. Proses seleksi untuk lolos sampai pada indeks ini melalui 

tiga tahapan, yang pertama adalah seleksi aspek bisnis inti, kedua seleksi aspek 

finansial, ketiga seleksi aspek fundamental. Indeks ini masuk dalam kategori indeks 

investasi hijau yang memiliki strategi investasi dengan mempertimbangkan 

keuntungan finansial dan sosial yang membawa perubahan positif, oleh karena itu 

indeks ini masuk dalam kategori iIndex iSustainable iand iResponsible i(SRI) 

Sri-Kehati imerupakan iindeks iyang imengukur iperforma iharga isaham idari i25 

iemiten iyang imemiliki ikinerja iyang ibaik idalam imendorong iusaha-usaha 

iberkelanjutan, iserta imemiliki ikesadaran iterhadap ilingkungan ihidup, isosial, idan itata 

ikelola iperusahaan iyang ibaik iatau idisebut iSustainable iand iResponsible iInvestment i(SRI). 

iSejak ipertama ikali idiluncurkan, iIndex iSustainable iand iResponsible i(SRI) i isebagai isatu-

satunya ibentuk igreen iindex idi iIndonesia, imendapatkan irespon ipositif idari ipelaku 

ipasar imodal, iseiring idengan isemakin ipopulernya iIndeks iSri-Kehati, iperlu iditinjau 

ilebih ijauh ilagi ibagaimana isebenarnya ikondisi ikinerja iperusahaan iyang imasuk ike 

idalam iindeks itersebut. iKinerja iperusahaan imerupakan isalah isatu icara idalam 

imenentukan ikeputusan iinvestasi idi ipasar imodal. iPara iinvestor idan ikreditur isecara 

iumum iakan imemilih iperusahaan iyang imemiliki ikinerja ikeuangan idengan inilai 

iperusahaan iyang ibaik. iSemakin ibaik ikinerja ikeuangan isuatu iperusahaan, idiharapkan 

iakan imeningkatkan iharga isaham idi ipasar imodal i(Solikhin et.al. 2017). iHarga isaham 

isendiri iadalah imerupakan isalah isatu icerminan idari inilai iperusahaan. iKegagalan iatau 

ikeberhasilan idapat idijadikan isebagai ibahan iacuan iuntuk iperencanaan ilaba ike idepan, 

isekaligus ikemungkinan iuntuk imenggantikan imanajemen iyang ibaru iterutama isetelah 

imanajemen ilama imengalami ikegagalan i(Winarno, 2017). iDalam ipenelitiannya, 

i(Kopong & Nurzanah, 2016) imenyebutkan iprofitabilitas isangat idiperlukan iuntuk 

ikepentingan ikelangsungan ihidup iperusahaan idan iketidakmampuan iperusahaan 

idalam imendapatkan ilaba iyang iakan imenyebabkan ikebangkrutan iperusahaan. i 

Kinerja ikeuangan idapat iditunjukkan imelalui ihasil-hasil iperhitungan idari iproses 

iakuntansi iyang isering idisebut ilaporan ikeuangan. iInformasi idari ilaporan ikeuangan 

itersebut imempunyai ifungsi iselain isebagai isarana iinformasi ijuga isebagai ialat 
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ipertanggung ijawaban imanajemen ikepada ipemilik iperusahaan idan i ipenggambaran 

iterhadap iindikator ikeberhasilan iperusahaan iserta isebagai ibahan idalam 

ipertimbangan ipengambilan ikeputusan i(Harahap, 2004) iOleh ikarena iitu ipara iinvestor 

ibiasanya imenggunakan iinformasi itersebut isebagai itolok iukur idalam imelakukan 

itransaksi ijualbeli isaham isuatu iperusahaan. i 

Nilai iperusahaan imerupakan iharga iyang ibersedia idibayar ioleh icalon ipembeli 

iapabila iperusahaan itersebut idijual, isemakin itinggi inilai iperusahaan isemakin ibesar 

ipula ikemakmuran iyang iditerima ipemilik iperusahaan i(Husnan & Pudjiastuti, 2004). 

iBagi iperusahaan iyang isudah igo ipublic imaka inilai ipasar iditentukan ioleh imekanisme 

ipermintaan idan ipenawaran idi ibursa, iyang itercermin idalam ilisting iprice. iBerbeda ihal 

inya idengan iperusahaan ipublik, iyang inilai ipasar iditetapkan ioleh ilembaga 

iindependen iseperti iperusahaan ijasa ipenilai. i(Modigliani & Houston, 1961) 

imenjelaskan ibahwa inilai iperusahaan iditentukan ioleh iearning ipower idari iaset 

iperusahaan. iTinggi irendahnya iearning ipower iditentukan ioleh idua ifaktor iyaitu iprofit 

imargin, iyang imerupakan iperbandingan ikeuntungan ineto idengan ipenjualan ineto idan 

iturnover iof ioperating iasset, iyaitu ikecepatan iberputarnya ioperating iassets idalam isuatu 

iperiode itertentu idengan imembagi ipenjualan ineto idengan ijumlah iaktiva. iSehingga  

idapat idiketahui iapabila isemakin itinggi iearning ipower isemakin iefisien iperputaran iaset 

idan iatau isemakin itinggi iprofit imargin iyang idiperoleh iperusahaan, ihal iini iakan 

iberdampak ipada inilai iperusahaan. 

Teori imenyangkut istruktur imodal iadalah iteori iyang imenjelaskan ikebijakan 

ipendanaan iperusahaan iutang idan iekuitas iuntuk imemaksimumkan inilai iperusahaan 

i(Husnan & Pudjiastuti, 2004), isesuai idengan itrade-off itheory, ijika iDER isemakin itinggi 

imaka iPBV iakan imeningkat iselama iDER ibelum isampai ipada ititik ioptimalnya. 

iPenelitian iyang itelah idilakukan ioleh i(Niresh & Venampy, 2012) imembuktikan 

istruktur imodal iberpengaruh ipositif iterhadap inilai iperusahaan idengan isignifikan. 

iKesimpulan itersebut iberbeda idengan ipenelitian i(Eli, 2008) iyang imenyatakan 

isebaliknya. iBerdasarkan iTeori isignalling, iapabila iROE iperusahaan imengalami 

ipeningkatan irespon ipositif idiberikan ioleh iinvestor iatas ikeadaan itersebut iyang 

imenyebabkan ipeningkatan iharga isaham isehingga iterjadi ikenaikkan inilai 

iperusahaan, idi ilain ipihak ibedasarkan itrade-off itheory, iprofitabilitas idipengaruhi 
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istruktur imodal, idimana ikenaikkan iutang idapat imengurangi ibeban ipajak idan ibiaya 

iagensi isehingga ipendapatan ibersih imenjadi ilebih itinggi. i(Rosyadah., 2013) 

imenyatakan istruktur imodal iyang idiwakilkan ioleh ivariabel iDER iberpengaruh isecara 

inegatif isignifikan iterhadap iprofitabilas iyang idiwakilkan ioleh ivaribel iROE. iPenelitian 

idi iatas iberbeda idengan ipenelitian i(Chowdhury & Chowdhury, 2010) iyang 

imenyatakan isemakin ibesar ipenggunaan iutang idalam istruktur imodal imaka isemakin 

imeningkat ipengembalian iatas iekuitas idalam iprofitabilas isuatu iperusahaan. i iTujuan 

ipenelitian iini imenguji: i ipengaruh icorporate isocial iresponsibility iterhadap inilai 

iperusahaan, ipengaruh istruktur imodal iterhadap inilai iperusahaan idan imenguji 

ikemampuan istruktur imodal idalam imemoderasi icorporate isocial iresponsibility iterhadap 

inilai iperusahaan ipada iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati. 

 

 TINJAUAN iPUSTAKA, iKERANGKA iKONSEPTUAL iDAN iHIPOTESIS 

 Corporate iSocial iResponsibility 

Corporate iSocial iResponsibility i(CSR) imerupakan imekanisme ibagi isuatu 

iorganisasi iuntuk isecara isukarela imengintegrasikan iperhatian iterhadap ilingkungan 

idan isosial ikedalam ioperasinya idan iinteraksinya idengan istakeholder, iyang imelebihi 

itanggung ijawab iorganisasi idi ibidang ihukum iDarwin, i2004 i(Anggraini,  2006). 

iMenurut iFriedman idalam i(Solihin, 2008) itanggung ijawab isosisal iadalah imenjalankan 

ibisnis isesuai idengan ikeinginan ipemilik iperusahaan i(owners), i ibiasanya idalam ibentuk 

imenghasilkan iuang isebanyak imungkin idengan isenantiasa imengindahkan iaturan 

idasar iyang idigariskan idalam isuatu imasyarakat isebagaimana idiatur ioleh ihukum idan 

iperundang-undangan. iMenurut iThe iWorld iBusiness iCouncil ifor iSustainability 

iDevelopment i(WBCSD), iCSR iatau itanggung ijawab isosial iperusahaan ididefinisikan 

isebagai ikomitmen ibisnis iuntuk imemberikan ikontribusi ibagi ipembangunan iekonomi 

iberkelanjutan, imelalui ikerjasama idengan ikaryawan iserta iperwakilan imereka, 

ikeluarga imereka, ikomunitas isetempat imaupun imasyarakat iumum iuntuk 

imeningkatkan ikualitas ikehidupan idengan icara iyang ibermanfaat ibaik ibagi ibisnis 

isendiri imaupun iuntuk ipembangunan. i 

Reza, (2009) idefinisi iCSR isangatlah iberagam, itergantung idengan ivisi idan imisi 

ikorporat iyang idisesuaikan idengan ineed, iwants, idan iinterest ikomunitas, inamun isecara 
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iesensi iCSR imerupakan iwujud idari igiving iback i idari ikorporat ikepada ikomunitas, ihal 

iini idapat idilakukan idengan icara imelakukan idan imenghasilkan ibisnis iberdasar ipada 

iniat itulus iguna imemberi ikontribusi iyang ipaling ipositif ipada ikomunitas i(stakeholder). 

iTerdapat iempat ialasan iperusahaan imelakukan itanggung ijawab isosial, iyaitu: i 

a.   Perusahaan iharus ibertanggung ijawab ikepada ibanyak ipihak iyang 

iberkepentingan i(stakeholder) ikerena ihal iini imerupakan ihal ibenar iyang iharus 

idilakukan i(moralitas). i 

b.   Perusahaan ikarus ibertanggung ijawab iterhadap ipihak-pihak iyang 

iberkepentingan i(stakeholder) ikarena pertimbangan ikompensasi. iHal iini ilebih 

idikenal idengan isebutan ipemurnian ikepentingan idiri isendiri. i 

c.   Perusahaan iharus ibertanggung ijawab iterhadap ipihak-pihak iyang iberkepetingan 

istakeholder iperusahaan ikarena itindakan itersebut iakan itercerminkan ididalam 

iringkat ilaba iyang ilebih itinggi idan idi idalam ipenigkatan iharga isaham iperusahaan. i 

d.   Perusahaan iharus i ibertanggung jawab iterhadap istakeholder iuntuk imenghindari 

icampur itangan ikelompok-kelompok iyang iada idalam ilingkungan ikerja idalam 

ipengambilan ikeputusan imanajerial 

Corporate iSocial iResponsibility i(CSR) imerupakan iusaha iyang idilakukan ioleh 

iperusahaan idalam imemberikan iperhatian imereka ipada ilingkungan idan istakeholder i 

ipada iumumnya. iPada iumumnya iCSR idi iberbagai inegara idimaksudkan iuntuk 

imemenuhi itujuan ibisnis, iyaitu iguna imemenuhi itujuan ibisnis iyaitu imenghasilkan 

ilaba ijangka ipanjang. iMenggunakan ikekuatan ibisnis isecara ilebih ibertanggungjawab, 

imelakukan iintegrasi isicial idemand idalam ioperasi ibisnis, idan imendukung isesuatu 

iyang ibersifat isosial idan iberetika i(Kodrat & Kurniawan, 2008) i. iDalam ijangka 

ipanjang, iCSR iakan imenjadi isuatu iaset istrategis idan ikompetitif ibagi ikorporasi 

iditengah iiklim ibisnis iyang imenuntut ipraktik-praktik ibisnis iyang ietis idan 

ibertanggung ijawab. Erwansyah idalam i(Budi, 2011) iada ibeberapa imanfaat iCSR ibagi 

iperusahaan, iantara ilain: i 

a.  Mempertahankan idan imendongkrak ireputasi iserta icitra imerk iperusahaan. i 

b.  Mendapatkan ilisensi iuntuk iberoperasi isecara isosial. i 

c.  Mereduksi iresiko ibisnis iperusahaan. i 

d.  Melebarkan iakses isumberdaya ibagi ioperasional iperusahaan. i 
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e.  Membuka ipasar iyang ilebih iluas. i 

f.  Mereduksi ibiaya, iterkait idampak ipembuangan ilimbah. 

g.  Memperbaiki ihubungan idengan istakeholder idan iregulator. i 

h.  Meningkatkan isemangat idan iproduktifitas ikaryawan. i 

i.  Peluang imendapatkan ipenghargaan iatau iapresiasi. i 

Kotler i(2005) iMemaparkan imanfaat imelakukan itanggung ijawab isosial 

iperusahaan idalam istrategi idan ioperasi ibisnis, iyaitu: imeningkatkan ipenjualan idan 

isaham idi ipasar, imenguatkan iposisi imerk, imeningkatkan icitra idan ipengaruh 

iperusahaan, imeningkatkan ikemampuan iuntuk imenarik, imemotivasi idan 

imempertahankan ikaryawan, imengurangi ibiaya ioperasi, imeningkatkan ikemampuan 

iuntuk imenarik iinvetor idan ianalisis ikeuangan. 

 

Struktur iModal 

Struktur imodal iadalah iproporsi idalam imenentukan ipemenuhan ikebutuhan 

ibelanja iperusahaan, idi imana idana iyang idiperoleh imenggunakan ikombinasi iatau 

ipanduan isumber iyang iberasal idari idana ijangka ipanjang iyang iterdiri idari idua isumber 

iutama, iyakni iberasal idari idalam idan iluar iperusahaan i(Rodoni & Ali, 2014) icapital 

istructure i(struktur imodal) ipada iintinya iterdiri idari idua ibagian ipenting, iyaitu ihutang 

i(debt) idan imodal i(equity). i(Syamsudin., 2009), istruktur imodal imerupakan ipenentuan 

ikomposisi imodal, iyaitu iperbandingan iantara ihutang idan imodal isendiri iatau idengan 

ikata ilain istruktur imodal imerupakan ihasil iatau iakibat idari ikeputusan ipendanaan 

i(financial idecision) iyang iintinya imemilih iapakah iakan imenggunakan ihutang iatau 

iekuitas iuntuk imendanai ioperasi iperusahaan. i 

Menurut i(Sartono, 2011) imemaparkan istruktur imodal iadalah ihasil iatau iakibat 

idari ipenggunaan ileverage ikeuangan. i iBerdasarkan ibeberapa ipengertian idi iatas, 

imaka idapat idisimpulkan ibahwa istruktur imodal imerupakan iproporsi ipendanaan 

iyang iberkenaan idengan ibagaimana imodal idialoklasikan idalam imendanai iaktivitas 

ioperasi iperusahaan iyang iberasal idari iinternal imaupun ieksternal iperusahaan. 

iPenentuan isumber idana idilakukan ioleh iseorang imanajer ikeuangan iyang idianggap 

isebagai ipihak iyang imemahami ikebutuhan idana iperusahaan ibaik ijangka ipendek 

iataupun ijangka ipanjang. iStruktur imodal imerupakan isalah isatu ikeputusan ikeuangan 
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iyang ikompleks ikarena iberhubungan idengan ivariabel ikeputusan ikeuangan ilainnya. 

iKeputusan ipendanaan ioleh imanajemen iakan iberpengaruh ipada ipenilaian 

iperusahaan iyang iterefleksi idi iharga isaham iyang imerupakan icerminan idari isuatu 

inilai iperusahaan i i(Harmono, 2014). iMaka idari iitu, iseorang imanajer ikeuangan iharus 

iberhati-hati idalam imengambil ikeputusan ipendanaan iterkait istruktur imodal ikarena 

ikeputusan iini idapat iberpengaruh iterhadap ikinerja iperusahaan iyang iakhirnya iakan 

imempengaruhi ipencapaian itujuan iperusahaan. 

 

Nilai Perusahaan 

Menurut i i(Husnan & Pudjiastuti, 2004) nilai iperusahaan imerupakan iharga iyang 

ibersedia idibayar ioleh icalon ipembeli apabila perusahaan tersebut dijual, sedangkan 

menurut (Nurlela. & Islahudin., 2008) menjelaskan bahwa ienterprise ivalue iatau 

idikenal idengan ifirm ivalue imerupakan ikonsep ipenting ibagi investor, karena 

merupakan indikator bagi pasar untuk menilai secara keseluruhan. Nilai iperusahaan 

isangat ipenting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh 

tingginya kemakmuran ipemegang isaham. iSemakin itinggi iharga isaham isemakin 

itinggi ipula nilai peruahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para 

pemilik perusahaan, sebab idengan inilai iyang itinggi imenunjukkan ikemakmuran 

ipemegang isaham ijuga tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan 

dipresentasikan oleh harga pasar dari saham yang merupakan cerminan dari 

keputusan investasi, pendanaan, dan manajemen aset. iDalam ipenelitian iini irasio 

iyang idigunakan idalam imenilai inlai iperusahaan iadalah imenggunakan iTobin’s iQ. 

iRasio iini idikembangkan iTobin i(1967). iSecara isederhana, iTobin’s iq iadalah ipengukur 

ikinerja idengan imembandingkan idua ipenilaian idari iasset iyang isama, itobin’s iq 

imerupakan irasio idari inilai ipasar aset perusahaan yang diukur oleh nilai pasar dari 

jumlah isaham iyang iberedar idan ihutang i(enterprise ivalue) iterhadap ireplacement cost 

dari aktiva perusahaan (Fiakas, 2005). Apabila perusahaan memiliki nilai lebih besar 

dari nilai sebelumnya, maka akan memiliki ibiaya iuntuk imeningkat ikembali, idan 

imemungkinkan iuntuk imendapat ilaba. iBerdasarkan ipemikiran iTobin, ibahwa iintensif 

iuntuk imembuat imodal investasi baru adalah tinggi ketika saham memberkan 

keuntungan di masa depan dan dapat dijual dengan harga yang lebih tinggi dari 
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biaya investasinya i(Fiakas, i2005). iJika inilai iQ ilebih ibesar i1 imaka iperusahaan ibisa 

imeningkatkan inilai ipersediaan mereka dengan meningkatkan modal, dan jika 

kurang satu, pasar saham menghargai modal kurang dari biaya penggantiannya dan 

perusahaan tidak akan mengganti persediaan modalnya bila  itelah idipakai. 

Kerangka iKonsep iPenelitian 

Gambar i1.  

iKerangka iKonseptual 
 

 
 
 
 
 
  Hipotesis 

Penelitian iini imengacu ipada ipeneliti i(Umbara & Suryawan, 2014), iyang imeneliti 

itentang ipengaruh ipengungkapan itanggung ijawab isosial ipada inilai iperusahaan. 

iPerbedaan ipenelitian iini idengan ipenelitian isebelumnya iadalah iditambahkannya 

istruktur imodal iperusahaan isebagai ivariabel imoderasi. iStruktur imodal idigunakan 

isebagai ivariabel imoderasi ikarena istruktur imodal imenjelaskan ikebijakan ipendanaan 

iperusahaan iutang idan iekuitas guna meningkatkan kinerja untuk memaksimumkan  

inilai iperusahaan i(Husnan & Pudjiastuti, 2004). iInvestor imembutuhkan iinformasi 

iyang idigunakan iuntuk imenentukan inilai iharapan idalam imembuat ikeputusan 

iinvestasinya, isehingga iinvestor imelakukan ianalis iterhadp istruktur imodal itersebut. 

H1  i:  iterdapat ipengaruh icorporate isocial iresponsibility iterhadap inilai iperusahaan ipada 

iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati 

Teori iMM imenyatakan ibahwa ipeningkatan iutang idapat imeningkatkan inilai 

iperusahaan iapabila ibelum imencapai ititik ioptimalnya, ihal iini idiperkuat ioleh iteori 

itrade-off iyang imenjelaskan ibahwa ipenggunaan iutang idapat imengurangi ibeban 

ipajak idan ibiaya iagensi iperusahaan i(Brigham & Houston, 2001). i iPenelitian iMasulis 

i(1983) imenyimpulkan ibahwa istruktur imodal iberpengaruh ipositif iterhadap inilai 

iperusahaan idengan isignifikan, ipernyataan itersebut idiperkuat i(Chowdhury & 

Chowdhury, 2010), ibegitu ijuga idengan ipenelitian iAntwi iet ial. i(2012). i 

H2 i: iterdapat ipengaruh iStruktur imodal iterhadap inilai iperusahaan i ipada iperusahaan 

iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati. 

Corporate 

iSocial 

iResponsibility 

 

Struktur iModal 

  

Nilai 

iPerusahaan 
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METODE PENELITIAN 

Jenis ipenelitian iyang idigunakan i iadalah ipenelitian ikuantitatif iyang idilakukan 

iuntuk imengetahui ipengaruh icorporate isocial iresponsibility, inilai iperusahaan idan 

istruktur imodal. iData iyang idigunakan iyaitu idata isekunder iberupa ilaporan ikeuangan 

iperusahaan iSri-Kehati iperiode i2018-2019 iyang idi iambil idari iBursa iEfek iIndonesia. 

iPopulasi iyang iakan idiamati idalam ipenelitian iini iadalah iseluruh iperusahaan i iyang 

iterdaftar idalam iIndeks iSri-Kehati iperiode i2018-2019. iSampel idalam ipenelitian iini 

idilakukan idengan icara ipurposive isampling idari iseluruh iperusahaan iyang iterdaftar idi 

iIndeks iSri-Kehati iperiode i2018-2019 idengan itujuan iuntuk imemperoleh isampel iyang 

irepresentatif iberdasarkan ikriteria iyang itertentu. iPenelitian iini imengambil isampel 

idengan ikriteria iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati iselama iperiode i2017-

2018. iBerdasarkan imetode ipenentuan isampel i idengan ipurposive isampling idengan 

ijumlah isampel i25 iperusahaan, ikriteria-kriteria iyang idigunakan idalam ipengambilan  

idata idan isampel iadalah isebagai iberikut: i 

1.  Perusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati iperiode ipenelitian i(2017-2018). 

2.  Perusahaan iterdaftar idan itelah imelakukan ipublikasi ilaporan ikeuangan itahunan 

iselama idua itahun isesuai idengan iperiode ipenelitian iyang idiperlukan, iyaitu i2017 

isampai idengan i2018. i 

3.  Perusahaan iyang imenyampaikan idatanya isecara ilengkap isesuai idengan 

iinformasi iyang idiperlukan iatau iinformasi iyang idibutuhkan iyaitu, ineraca, iharga 

isaham, idan ijumlah isaham iberedar iselama iperiode ipenelitian iyang idiperoleh idari 

iIndonesian iStock iExchange idan iinvesting.com. i 

4.  Perusahaan imenggunakan imata iuang irupiah idalam ipencatatan ilaporan 

ikeuangan iperiode ipenelitian i(2017-2018). 

 

  Variabel iPenelitian 

  Rancangan Penelitian 

Variabel iindependen ipada ipenelitian iini iadalah iCorporate iSocial iResponsibility, 

iCorporate iSocial iResponsibility iadalah i imerupakan iperwujudan ivisi idan imisi ikorporat 

iyang idisesuaikan idengan ineed, iwants, idan iinterest ikomunitas, inamun isecara iesensi 

iCSR imerupakan iwujud idari igiving iback i idari ikorporat ikepada ikomunitas, ihal iini 
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idapat idilakukan idengan icara imelakukan idan imenghasilkan ibisnis iberdasar ipada iniat 

itulus iguna imemberi ikontribusi iyang ipaling ipositif ipada ikomunitas i(stakeholder) 

i(Reza, 2009). iTotal iitem iCSR iyang iterdiri iitem ienvironment, comunity, idan iemployment i 

idengan itotal iitem iberjumlah iantara i63-78, itergantung isektor iindustri iperusahaan. 

iPenghitungan iCSR idilakukan idengan ipendekatan idikotomi imenggunakan ivariabel 

idummy. 

Rumus iperhitungan iindeks iCSR imaupun iCSR iparameter iada isebagai iberikut: 

 

CSRIi = i iIndeks iCorporate iSocial iResponsibility iperusahaan i 

n i = i ijumlah iitem iCSR iperusahaan i 

Xi i = i ijumlah iitem iyang idiungkapkan 

Sedangkan iuntuk imengukur iindeks iCSR iparameter iEnvironment, iCommunity 

idan iEmployment idapat imenggunakan irumus isebagai iberikut i: 

 

=    Indeks iCorporate iSocial iResponsibility iparameter iEnvironment, iCommunity, 

iEmployment i iperusahaan. 

= jumlah iitem iCSR iparameter iEnvironment, iCommunity, iEmployment i 

iperusahaan. 

=   jumlah iitem iCSR iparameter iEnvironment, iCommunity, iEemployment i iyang 

idiungkapkan 

Variabel imoderasi ipada ipenelitian iini iadalah iStruktur iModal i(X2), iStruktur 

imodal imerupakan ipenentuan ikomposisi imodal, iyaitu iperbandingan iantara ihutang 

idan imodal isendiri iatau idengan ikata ilain istruktur imodal imerupakan ihasil iatau iakibat 

idari ikeputusan ipendanaan i(financial idecision) iyang iintinya imemilih iapakah 

iperusahaan iakan imenggunakan ihutang iatau iekuitas iuntuk imendanai ikeseluruhan 

ioperasi iperusahaan. iVariabel iini idiproksikan idengan iDebt ito iAsset iRatio i(DAR) idan 

iDebt ito iEquity iRatio i(DER). iDebt ito iAsset iRatio i(DAR) imerupakan irasio iyang 

idigunakan iuntuk imengukur iseberapa ibesar iaset iperusahaan idibiayai ioleh ihutang 

iatau iseberapa ibesar ihutang iperusahaan iberpengaruh iterhadap ipembiayaan iaset i 
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i(Hery, 2015). iRasio iini iberguna idan iseringkali idigunakan iuntuk imengukur 

ikemampuan iperusahaan idalam imelunasi iseluruh ikewajibannya. i 

 

 Debt ito iEquity iRatio i(DER) imerupakan irasio iyang idigunakan iuntuk imengukur 

ibesarnya iproporsi ihutang iterhadap imodal i(Hery, 2015). iRasio iini iberguna iuntuk 

imengetahui ijumlah idana iyang idisediakan ipeminjam idengan ipemilik iperusahaan. 

iSyamsuddin i(2009) 

 

Variabel idependen ipada ipenelitian iini iadalah iNilai iPerusahaan i i(Y) isebagai iVariabel 

iBebas. iNilai iperusahaan iyang idiproksikan idengan imenggunakan irasio iTobin’s iQ. 

iRasio iini imemberi igambaran iyang iberfungsi isebagai iproksi idari inilai iperusahaan 

idari iperspektif iinvestor iberdasarkan inilai ipasar idari ifirm’s iassets idan ireplacement ivalue 

iof ithose iassets. iMenurut iAlghifari, dkk. i(2013) imenyebutkan ibahwa inilai iperusahaan 

idiukur imelalui iTobin’s iQ, iyang idiformulasikan i(dengan isatuan ipersentase). 

 

MVS i= iMarket iValue iShare i= iClosing iPrice iX ijumlah isaham 

D i i i= iDebt i= iCurrent iLiabilities i– iCurrent iAsset i+ iLong iTerm iDebt 

TA i i = iTotal iAset  

 

PEMBAHASAN 

Deskriptif 

Tabel i1 
 iStatistik iDeskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. iDeviation 

CSR 50 4.00 40.00 22.0000 10.28968 

Struktur Modal 50 .00 6.91 2.7437 1.93057 

Nilai Perusahaan 50 .08 22.87 1.6360 3.98092 

Valid N (listwise) 50     

Sumber idata idiolah, ioutput iSPSS 
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Berdasarkan ihasil ipenelitian idiperoleh inilai iN iyang imenggambarkan ijumlah ianalisis idata 

iberjumlah i50 i 

data. iSelain iitu, iTabel i1 ijuga imenunjukkan iinformasi imengenai inilai imaksimum, iminimum, 

imean, idan 

standar ideviasi iuntuk imasing-masing ivariabel ipenelitian. 

Uji iAsumsi iKlasik 

Uji inormalitas imenunjukkan ihasil ibahwa idata iberdistribusi inormal, dapat dilihat  

idari itest idistribusi ivariabel imempunyai iAsymp. iSig i> i0,05 i(0,200 i> i0,05) demikian 

pula iOne-Sample iK-S itest statistic adalah 0,091 isehingga idapat idikatakan isemua idata 

iberdistribusi inormal. Pengujian imultikolinearitas imenunjukkan itidak iterjadi 

imultikolineritas iantara ivariabel iindependen idalam imodel iregresi i idengan 

iditunjukkan i inilai iVIF ilebih ikecil idari i10 idan imendekati iangka i1, imasing imasing 

iyaitu, iCorporate iSocial iResponsibility iadalah i8,9 iStruktur imodal iadalah i9,2 idan inilai 

iperusahaan iadalah i8,1. Pengujian iautokorelasi imenunjukkan ibahwa itidak iada 

ikorelasi iserial iantara iCorporate iSocial iResponsibility, istruktur imodal, idan inilai 

iperusahaan isehingga ivariabel itersebut iindependen i(tidak iterjadi iautokorelasi) iyang 

iditunjukkan idengan i idu i< idw i< i4-du i i i(1,628 i< i2,105 i< i2,372). Pengujian 

iheterokedastisitas idimaksudkan iuntuk imengetahui iapakah iterjadi ipenyimpangan 

imodel ikarena ivariance igangguan iberbeda iantara isatu iobservasi ike iobservasi iyang 

ilain. Hasil menunjukkan imenunjukkan ibahwa itidak iterjadi igejala iheterokedastisitas 

iatau ipersamaan iregresi imemenuhi iasumsi iheterokedastisitas. 

Tabel 2.  
Rekapitulasi Hasil 

 

Hipotesis R R² 
Koefisien 
Regresi 

t-hitung Sig Kesimpulan 

X1 i iY 0,114 0,013 0,044 0,798 0,429 
Ho Diterima 
Ha Ditolak 

X2 i iY 0,103 0,011 0,213 0,720 0,475 
Ho Diterima 
Ha Ditolak 

Mo i iY 0,225 0,051 -0,043 -1,093 0,280 
Ho Diterima 
Ha Ditolak 

Sumber idata isekunder idiolah, i2020. 

Hasil ipenelitian idiketahui ibahwa inilai it-hitung isebesar i0,798 inilai it-tabel isebesar 

i2,021 isehingga it-hitung ilebih ikecil idaripada it-tabel ihasil iini imengindikasikan ibahwa 
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itidak isignifikan, ihasil iinidiperkuat ioleh inilai isignifikansi isebesar i0,429 ilebih ibesar 

idari ialpha i0,05. iKeputusan idari iperhitungan idata iHo iditerima idan iHa iditolak iyang 

iartinya itidak iterdapat ipengaruh icorporate isocial iresponsibility iterhadap inilai 

iperusahaan ipada iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati. iHasil ipenelitian 

iselaras idengan ipenelitian i(Suryonugroho, 2016) i i iyang imenghasilkan ikesimpulan 

ibahwa icsr imempengaruhi ipositif idan itidak isignifikan iterhadap inilai iperusahaan, 

inamun tidak searahodengan ipenelitian i(Adnantara, 2013) iyang imengukakan ihasil 

ibahwa ikepemilikan iinstitusional idan ikepemilikan ipublik iberpengaruh ipositif ipada 

iCSR, idan iCSR iterbukti imemiliki ipengaruh ipositif ipada inilai iperusahaan. iHasil iyang 

ibertentangan ihasil ipenelitian iterdahulu iadalah ipenelitian i(Arianti & Putra, 2018) 

ibahwa iCorporate iSocial iResponsibility i(CSR) iberpengaruh ipositif iterhadap iNilai 

iPerusahaan, idimana iketika iterjadi ipeningkatan idalam ipengungkapan iCorporate iSocial 

iResponsibility i(CSR) iakan imeningkatkan ipula inilai iperusahaan ibegitu ipula  

isebaliknya, iketika iterjadi ipenurunan idalam ipengungkapan iCorporate iSocial 

iResponsibility i(CSR) imaka iakan imenurunkan iNilai iPerusahaan. 

Hasil ipenelitian idiketahui ibahwa inilai it-hitung isebesar i0,720 ionilai it-tabel 

isebesar i2,021 isehingga it-hitung ilebih ikecil idaripada it-tabel ihasil iini imengindikasikan 

ibahwa itidak isignifikan, ihasil iini diperkuat ioleh inilai isignifikansi isebesar i0,475 ilebih 

ibesar idari ialpha i0,05. iKeputusan idari iperhitungan idata iHo iditerima idan iHa iditolak 

iyang iartinya itidak iterdapat ipengaruh istruktur imodal iterhadap inilai iperusahaan 

ipada iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati. iHasil ipenelitian iini ijuga iselaras 

idengan ipenelitian i i(Putri, 2016), iyang imenghasilkan ipenelitian iyang idilakukan ipada 

iperusahaan imanufaktur igo ipublic ipada isektor imakanan idan iminuman, i ibahwa itidak 

iada ipengaruh iyang isignifikan istruktur imodal iterhadap inilai iperusahaan. i iHasil 

ipenelitian iini itidak iselaras iatau idengan ipenelitian i(Hamidy et al., 2015), ibahwa 

istruktur imodal imempunyai ipengaruh iyang ipositif idan isignifikan iterhadap inilai 

iperusahaan. iPenelitian itersebut ijuga imenunjukkan ihasil idimana iprofitabilitas  

imampu imemediasi ipengaruh istruktur imodal iterhadap inilai iperusahaan, ikarena 

iutang iakan idapat imeningkatkan inilai iperusahaan, idan ipeningkatan inilai iperusahaan 

iini iakan ilebih ibesar iapabila iutang idapat imeningkatkan iprofitabilitas idari 

iperusahaan. iPerusahaan iyang imenjadi isampel ipenelitian ibelum imencapai ititik 
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ioptimal ipada itingkat iutangnya, isehingga ipenambahan iproporsi iutang iyang idapat 

imeningkatkan iprofitabilitas idapat idigunakan iuntuk imendapatkan inilai iperusahaan 

iyang ilebih itinggi. i 

Hasil ipenelitian idiketahui ibahwa inilai it-hitung isebesar i-1,093 inilai it-tabel 

isebesar i2,021 isehingga it-hitung ilebih ikecil idaripada it-tabel ihasil iini imengindikasikan 

ibahwa itidak isignifikan, ihasil iinidiperkuat ioleh inilai isignifikansi isebesar i0,280 ilebih 

ibesar idari ialpha i0,05. iKeputusan idari iperhitungan idata iHo iditerima idan iHa iditolak 

iyang iartinya istruktur imodal itidak imempengaruhi ihubungan iantara icorporate isocial 

iresponsibility idengan inilai iperusahaan ipada iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-

Kehati. iPada ipenelitian iinteraksi iini istruktur imodal idengan inilai iperusahaan 

imemiliki inilai iyang iterbalik i(negatif). iStruktur imodal idalam ihubungan iini 

imerupakan ivariabel imoderasi isemu ikarena iinteraksi istruktur imodal idan inilai 

iperusahaan itidak imempengaruhi isecara isignifikan iterhadap inilai iperusahaan, 

ibegitupula idengan istruktur imodal i isendiri itidak iberpengaruh isecara isignifikan 

iterhadap inilai iperusahaan. iVariabel imoderasi isemu isendiri iyaitu ivariabel iyang 

imemoderasi ihubungan iantara ivariabel iindependen idan ivariabel idependen isekaligus 

imenjadi ivariabel iindependen. iSehingga ihasil idari ipenelitian iini idiketahui istruktur 

imodal itidak imemoderasi ihubungan iantara icorporate isocial iresponsibility iterhadap inilai 

iperusahaan ipada iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati. iPengaruh istruktur 

imodal idalam ihubungan iantara i icorporate isocial iresponsibility i iterhadap inilai 

iperusahaan idisebut idengan ivariabel imoderasi ipotensial, idikarenakan ikeduanya 

itidak imempengaruhi isecara isignifikan. iVariabel istruktur imodal iini imasih ipotensial 

idalam imemoderasi ihubungan icorporate isocial iresponsibility iterhadap inilai iperusahaan 

idengan imenggunakan iobjek iyang iberbeda. 

KESIMPULAN 

Hasil ipenelitian imelalui ipengujian idata imenggunakan iBest iLinear iUnbias 

iEstimator (BLUE) yang iseluruhnya iadalah ilayak iuntuk idilanjutkan ipada itahap 

iberikutnya, imenghasilkan ikesimpulan ibahwa: iStruktur imodal itidak iberpengaruh 

iterhadap inilai iperusahaan i ipada iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati, 

icorporate social responsibility itidak iberpengaruh iterhadap inilai iperusahaan ipada 
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iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati, iStruktur imodal imerupakan ipotensial 

idalam imemoderasi ihubungan icorporate isocial iresponsibility iterhadap inilai iperusahaan 

ipada iperusahaan iyang iterdaftar idi iIndeks iSri-Kehati. iSaran iyang idapat ipenulis 

iberikan iuntuk ipenelitian iberikutnya iadalah, ijumlah itahun ipenelitian iyang ibisa 

iditambah ilebih ilama ilagi, imemasukkan ivariabel ilain isebagai imoderasi, imengingat 

ihasil ipenelitian iini iadalah istruktur imodal isebagai ivariabel ipotensial idalam 

imemoderasi iCSR iterhadap inilai iperusahaan. 
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