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ABSTRAK 

PENGUNGKAPAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY DAN GOOD 

CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

MELALUI MEDIASI PROFITABILITAS  

(Studi Empiris Pada Perusahaan Sektor Energi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2021-2023) 

OLEH: 

HANIFAH PERMATA HATI 

NIM.12170321924 

Kondisi sektor energi di Indonesia mengalami tekanan yang cukup signifikan selama 

beberapa tahun terakhir, terutama disebabkan oleh ketidakstabilan harga komoditas 

global dan meningkatnya tuntutan terhadap keberlanjutan usaha. Corporate Social 

Responsibility dan Good Corporate Governance menjadi strategi penting dalam 

meningkatkan nilai perusahaan dan menarik perhatian investor. Penelitian ini bertujuan 

untuk menganalisis pengaruh pengungkapan CSR dan GCG terhadap nilai perusahaan 

dengan profitabilitas sebagai variabel mediasi, pada perusahaan sektor energi yang 

terdaftar di BEI tahun 2021–2023. Studi ini dilatar belakangi oleh fenomena penurunan 

harga saham pada sektor energi yang disebabkan oleh kondisi global, serta pentingnya 

CSR dan GCG sebagai strategi untuk mempertahankan dan meningkatkan nilai 

perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR berpengaruh positif terhadap 

profitabilitas nilai perusahaan. GCG berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan dan profitabilitas. Profitabilitas sendiri terbukti tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga tidak mampu memediasi hubungan CSR 

dan GCG. Penelitian ini menyarankan agar perusahaan sektor energi meningkatkan 

pengungkapan CSR dan penerapan prinsip-prinsip GCG untuk mempertahankan 

kinerja yang berkelanjutan dan meningkatkan kepercayaan investor. 

Kata kunci: Tanggung Jawab Sosial, Tata Kelola Perusahaan, Nilai Perusahaan, 

Profitabilitas 
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ABSTRACT 

DISCLOSURE OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY AND GOOD 

CORPORATE GOVERNANCE ON COMPANY VALUE THROUGH 

PROFITABILITY MEDIATION 

(Empirical Study on Energy Sector Companies Listed on the Indonesia Stock 

Exchange for the Period 2021-2023) 

OLEH: 

HANIFAH PERMATA HATI 

NIM.12170321924 

The condition of the energy sector in Indonesia has experienced significant pressure 

over the past few years, mainly due to the instability of global commodity prices and 

increasing demands for business sustainability. Corporate Social Responsibility and 

Good Corporate Governance are important strategies in increasing company value 

and attracting investor attention. This study aims to analyze the effect of CSR and GCG 

disclosure on company value with profitability as a mediating variable, in energy sector 

companies listed on the IDX in 2021–2023. This study was motivated by the 

phenomenon of declining stock prices in the energy sector caused by global conditions, 

as well as the importance of CSR and GCG as strategies to maintain and increase 

company value. The results of the study show that CSR has a positive effect on 

profitability and company value. GCG has no significant effect on company value and 

profitability. Profitability itself has been shown to have no significant effect on 

company value, so it is unable to mediate the relationship between CSR and GCG. This 

study suggests that energy sector companies increase CSR disclosure and the 

application of GCG principles to maintain sustainable performance and increase 

investor confidence. 

Keywords:  Corporate Social Responsibility, Good Corporate Governance, 

company values, Profitabilitas 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Perusahaan memiliki peran penting sebagai salah satu pilar perekonomian 

negara, dengan visi dan misi yang jelas untuk meningkatkan kesejahteraan perusahaan 

dan investor dengan memaksimalkan nilai pemegang saham, yang terlihat dari harga 

saham. Jika nilai perusahaan tinggi, maka kekayaan para pemangku kepentingan 

(pemegang saham) juga akan tinggi (Hafez, 2016). Nilai perusahaan mencerminkan 

kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan selama beberapa tahun sejak berdiri 

hingga saat ini. Nilai perusahaan sangat penting karena semakin tinggi nilai 

perusahaan, maka semakin tinggi pula kekayaan para pemegang saham (Kurniasari & 

Bernawati, 2020). Tujuan jangka panjang suatu perusahaan adalah untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan. Investor akan menganalisis harga saham perusahaan 

dan menggunakan data tersebut untuk memutuskan apakah mereka akan berpartisipasi 

dalam berinvestasi di perusahaan tersebut. Sedangkan tujuan jangka pendek 

perusahaan adalah menghasilkan laba melalui penggunaan sumber daya perusahaan 

secara efektif dan efisien dan dengan demikian meningkatkan nilainya (Worokinasih 

& Zaini, 2020). 

Nilai perusahaan dapat tercermin dari harga sahamnya. Jika nilai sahamnya 

bagus, tinggi maka dapat dikatakan nilai perusahaan tersebut baik, karena tujuan utama 

dari perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan, meningkatkan 
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kemakmuran pemilik atau pemegang saham (Muhammad Istan, 2024). Nilai 

perusahaan adalah nilai pasar modal perusahaan ditambah hutang perusahaan dapat 

mencerminkan nilai perusahaan (Leny, Irfan & Miftah, 2013). Keadaan perusahaan 

tercermin nilai pasar utang. Ini berarti bahwa penyertaan semua ekuitas perusahaan 

dalam hutang perusahaan dapat mencerminkan nilai perusahaan. Keadaan perusahaan 

tercermin dalam nilai perusahaan. Harga saham digunakan sebagai proksi nilai 

perusahaan, karena harga saham adalah harga yang bersedia mereka bayar jika pembeli 

ingin memiliki bukti kepemilikan dari suatu perusahaan. Rasio harga pasar saham 

terhadap nilai bukunya menunjukkan pendapat investor perusahaan (Malik et al., 2023) 

Investor akan menganalisis harga saham perusahaan dan menggunakan data 

tersebut untuk memutuskan apakah mereka akan berpartisipasi dalam berinvestasi di 

perusahaan tersebut (Savitri, Abdullah & Herda, 2023). Hal ini karena nilai perusahaan 

mencerminkan besarnya kepercayaan orang lain terhadap perusahaan tersebut. 

Semakin tinggi nilai perusahaan mencerminkan manajemen yang baik dan prospek 

masa depan yang dirasakan, sehingga investor percaya bahwa dengan nilai perusahaan 

yang tinggi mereka akan mendapatkan tingkat pengembalian yang diinginkan 

(Hermawan et al., 2023). 

Penelitian ini menggunakan perusahaan sektor energi merupakan bidang industri 

yang mencakup produksi, distribusi, dan penjualan energi seperti minyak bumi, gas 

alam, batubara, dan listrik yang memiliki peranan terpenting dalam perekonomi dunia 

yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Setiap perusahaan berusaha untuk 
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mengikuti perkembangan pasar dan tuntutan eksternal di tenagh dunia bisnis yang terus 

berkembang. Persaingan yang sema kin ketat memaksa perusahaan untuk menciptakan 

citra dan persepsi yang baik di antara semua pemangku kepentingan. Dalam 

menjalankan bisnis, salah satu tujuannya adalah untuk memaksimalkan nilai bisnis, 

yang tercermin dalam harga saham (Lee, 2019). Nilai suatu perusahaan dapat 

memberikan kekayaan maksimum bagi para pemegang saham ketika harga saham 

meningkat. Semakin tinggi harga saham perusahaan, semakin tinggi pula nilai 

perusahaan tersebut (Vintil, 2016). Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia 

dibayarkan oleh calon pembeli. Para pelaku bisnis berlomba-lomba untuk 

meningkatkan daya saing di berbagai sektor untuk menarik minat investor. Peningkatan 

nilai perusahaan mencerminkan hasil perusahaan yang mengirimkan sinyal positif 

kepada investor (Fuandah & Kalsum, 2021). 

Nilai perusahaan adalah persepsi investor tentang sebuah perusahaan yang diliat 

dari harga sahamnya. Profitabilitas merupakan salah satu bagian finansial yang 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Rakkarnsil & Butsalee, 2022). Profitabilitas 

merupakan indikator mengenai laba bagi para pemegang saham, karena semakin tinggi 

profitabilitas maka pada pemegang saham akan semakin meningkatkan produktivtias 

aset dalam memperoleh laba dan tingkat pengembalian saham (return) (Ogachi & 

Zoltan, 2020). Para pemegang saham selalu menginginkan keuntungan dari investasi 

yang mereka tanamkan pada perusahaan, keuntungan tersebut diperoleh dari 

keuntungan setelah bunga dan pajak. Semakin besar keuntungan yang diperoleh, 
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semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayarakan devidennya, sehingga 

akan semakin banyak investor yang berinvestasi pada perusahaan tersebut. Jadi 

semakin tinggi tingkat profitabilitas dalam suatu perusahaan, semakin tinggi pula nilai 

perusahaan, itu tercermin dari semakin tinggi tingkat perusahaan menghasilkan laba 

semakin tinggi pula minat |investor untuk menanamkan sahamnya, sehingga 

meningkatkan harga saham dan terbukti nilai perusahaan akan meningkat (Sampong et 

al., 2018). 

Berdasarkan data Bursa Efek Indonesia (BEI) menunjukan fenomena penurunan 

kinerja terburuk di beberapa sektor yang menarik perhatian peneliti. Di lansir dari web 

idxchannel.com menyebutkan bahwa tahun 2023 menjadi masa yang menantang akibat 

performa perusahaan sektor energi di Indonesia mengalami penurunan kinerja terburuk 

sepanjang tahun 2023 (Ariesta, 2023). Harga saham suatu perusahaan mungkin 

menunjukkan kenaikan atau penurunan nilainya. Setiap bisnis sering kali bertujuan 

untuk meningkatkan kekayaan pemegang saham atau perusahaan dan nilai perusahaan. 

Investor akan enggan melakukan investasi ketika harga saham berubah-ubah. Sebelum 

melakukan investasi investor akan mempertimbangkan beberapa aspek (Chen, Lin & 

Lin, 2024). 

Berikut beberapa data perusahaan sektor energi yang mengalami kinerja terburuk 

dilihat dari harga saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023. 
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Gambar 1.1 Harga Saham Sektor Energi 2021-2023 

Sumber : Annual Report perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia www.idx.com. 

 

Dilihat dari data diatas, menunjukkan bahwa harga saham sektor energi periode 

2021-2023 mengalami penurunan setiap tahunnya. Dimana puncak penurunannya yaitu 

pada periode 2022, penurunan harga saham ini disebabkan oleh tingginya inflasi bahan 

baku makanan dan komoditas akibat pelonggaran uang (Quantitative Easing/QE) 

sebagai kebijakan penyelamatan pandemi covid-19 mendorong terjadinya commodity 

boom pada 2022 lalu. Hal ini memaksa seluruh dunia menekan laju inflasi dengan 

kebijakan suku bunga tinggi. Lantas, sektor energi Indonesia yang mayoritas ditopang 

sub sektor batu bara, minyak, dan gas terimbas akibat perlambatan ekonomi (Taufani, 

2023). 

Dalam situasi ini, pengungkapan Corporate Social Responsibility dan penerapan 

Good Corporate Governance menjadi semakin penting, terutama bagi se |ktor e|ne|rgi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan yang aktif dalam Corporate Social 

Bayan

Resources

(BYAN)

Golden Energy

Mines (GEMS)

Harum Energy

(HRUM)

Super Energy

(SURE)

Transcoal

Pacific (TCPI)

2021 27.000 7.950 2.065 1.990 10.050

2022 21.000 7.050 1.620 1.720 7.950

2023 19.900 5.800 1.335 1.100 7.375

0

5.000

10.000

15.000

20.000

25.000

30.000

2021 2022 2023

http://www.idx.com/


 

6 
 

Responsibility dan Good Corporate Governance ti|da|k ha|nya| da|pa|t me|njaga| re|puta|si 

yang ba|ik, te|tap|i juga berpotensi meningkatkan profitabilitas mereka, yang pada 

gilirannya mendukung nilai perusahaan (Rahmi, Putri & Elfiandri, 2022). Ketika pasar 

berfluktuasi, praktik transparansi dan tata kelola yang baik dapat meningkatkan 

kepercayaan investor, sehingga perusahaan-perusahaan ini lebih mampu bertahan dan 

beradaptasi terhadap perubahan kondisi pasar. 

Pentingnya faktor ya|ng me|mpe|nga|ruhi ni|lai| pe|rusahaa|n dari Good Corporate 

Governance dalam sektor energi untuk meningkatkan kinerja perusahaan, melindungi 

kepentingan stakeholder, dan meningkatkan kepatuhan terhadap peraturan perundang-

undangan yang berlaku serta nilai-nilai etika yang berlaku umum dalam industri sektor 

energi. Nilai perusahaan yang baik dapat dicapai dengan menerapkan Good Corporate 

Governance (GCG) dalam pengelolaannya. Good Corporate Governance pada 

dasarnya adalah suatu sistem (input, proses, output) dan seperangkat aturan yang 

mengatur hubungan antara berbagai pihak yang berkepentingan (stakeholder), terutama 

dalam arti sempit hubungan antara pemegang saham, dewan komisaris, dan dewan 

direksi dalam rangka mencapai tujuan perusahaan (Ararat, Black & Yurtoglu, 2017). 

Tingginya kesadaran perusahaan untuk menerapkan Good Corporate Governance 

sebagai suatu keharusan mengindikasikan bahwa manajemen perusahaan menyadari 

manfaat jangka panjang dari  penerapan GCG (Ogachi & Zoltan, 2020).  

Faktor lain yang mempengaruhi dari nilai perusahaan yaitu Corporate Social 

Responsibility merupakan salah satu strategi untuk meningkatkan nilai perusahaan 
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dengan membangun citra yang baik dari sudut pandang para pemangku kepentingan 

(Kim, Park & Lee, 2018). Wardoyo & Veronica (2013) mengatakan bahwa 

pengungkapan CSR dalam laporan tahunan memperkuat citra perusahaan dan menjadi 

salah satu pertimbangan yang diperhatikan oleh para investor dan calon investor untuk 

memilih investasi karena menganggap bahwa perusahaan memberikan citra kepada 

masyarakat bahwa perusahaan tidak lagi hanya mengejar keuntungan semata tetapi 

telah memperhatikan lingkungan dan masyarakat (Seth & Mahenthiran, 2022).  

Terkait dengan Corporate Social Responsibility (CSR) yang merupakan suatu 

konsep yang menyatakan bahwa peru|sahaan haru|s secara akt|if memperhat|ikan 

kesejahteraan masyarakat lu|as dan mendef|in|is|ikan Tanggung jawab sosial perusahaan 

(Corporate Social Responsibility) sebaga|i kom|itmen |industr|i untuk bertanggung jawab 

atas dampak kegiatan bisnis dalam hal sos |ial, ekonom|i, dan l|ingkungan serta 

memastikan dampak tersebut memberikan manfaat bagi masyarakat dan lingkungan 

(Isnalita & Narsa, 2017). Dengan adanya tanggu|ng jawab sosi|al peru|sahaan, c|itra 

pos|it|if suatu peru |sahaan d|i mata masyarakat akan semakin kuat dan juga dapat 

berkontribusi pada hubungan yang baik antara perusahaan dengan para pemangku 

kepentingannya (Chen & Lee, 2017). Ketika citra suatu perusahaan sudah dikenal, 

tentu saja minat investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan tersebut akan 

meningkat. Ketika banyak investor yang menanamkan modalnya di perusahaan 

tersebut, maka nilai perusahaan akan meningkat (Singh, Sethuraman & Lam, 2017).  
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Dari penjelasan diatas, peneliti tertarik untuk memasukkan profitabilitas sebagai 

variabel mediasi diduga dapat membantu peneliti memahami bagaimana hubungan 

antara variabel independen dan dependen terjadi. Profitabilitas juga merupakan 

kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba, dengan menggunakan 

sumber-sumber yang dimiliki perusahaan seperti modal, aktiva, dan penjualan. 

Ayuningtias dan Kurnia (2013) menyatakan bahwa prof|itab |il|itas perusahaan mem|il|ik|i 

pengaruh pos|it|if yang s|ign|if|ikan terhadap n |ila|i perusahaan (Rakkarnsil & Butsalee, 

2022). Pertumbuhan profitab|il|itas yang ba|ik akan mempengaruh|i penilaian perusahaan 

yang ba|ik pula di masa yang akan datang. Investor menilai kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba yang meningkat akan mempengaruhi harga saham 

perusahaan yang juga meningkat. Profitabilitas yang tinggi dapat menjadikan sinyal 

yang positif bagi calon investor dalam menginvestasikan dananya bagi perusahaan 

(Handayati, Sumarsono & Narmaditya, 2022). 

Dalam penelitian ini, penulis memilih perusahaan sektor energi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai objek studinya. Data dari Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK) pada tahun 2023 menyebutkan bahwa terdapat 69 perusahaan sektor energi yang 

terdaftar, sehingga menjadi sampel yang representatif untuk penelitian ini. Melihat tren 

terkini di tengah masyarakat investor yang semakin kritis, penelitian ini bertujuan 

untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh pengungkapan Corporate Social 

Responsibility dan Good Corporate Governance terhadap nilai perusahaan melalui 
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mediasi profitabilitas pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2021 hingga 2023. 

1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang d |iatas maka rumusan masalah dalam penel |it|ian |in|i, 

adalah sebaga|i ber|ikut: 

1. Apakah pengungkapan Corporate Soc|ial Responsibility berpengaruh terhadap 

N|ila|i Perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 

2. Apakah Good Corporate Governance berpengaruh terhadap N|ila|i Perusahaan 

pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

3. Apakah pengungkapan Corporate Soc|ial Responsibility berpengaruh terhadap 

profitabilitas pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 

4. Apakah Good Corporate Governance berpengaruh terhadap profitabilitas pada 

perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

5. Apakah prof|itab |il|itas berpengaruh terhadap N|ila|i Perusahaan pada perusahaan 

sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

6. Apakah Corporate Soc|ial Responsibility berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi pada perusahaan 

sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
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7. Apakah Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi pada perusahaan sektor energi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

1.3. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah d|iatas maka tujuan penel|it|ian dalam penel |it|ian 

|in|i, adalah sebaga|i ber|ikut: 

1. Untuk mengetahui apakah Corporate Soc|ial Responsibility berpengaruh 

terhadap N|ila|i Perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 

2. Untuk mengetahui apakah Good Corporate Governance berpengaruh terhadap 

N|ila|i Perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

3. Untuk mengetahui pengungkapan Corporate Soc|ial Responsibility berpengaruh 

terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

4. Untuk mengetahui Good Corporate Governance berpengaruh terhadap 

profitabilitas pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia  

5. Untuk mengetahui prof|itab|il|itas berpengaruh terhadap N |ila|i Perusahaan pada 

perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
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6. Untuk mengetahui Corporate Soc|ial Responsibility berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi pada perusahaan 

sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

7. Untuk mengetahui Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi pada perusahaan 

sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

1.4. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang signifikan pada 

beberapa pihak, diantara lain: 

1. Manfaat Teoritis 

Pengembangan ilmu pengetahuan dalam penelitian ini dapat memperkaya 

literatur akademis di bidang manajemen, akuntansi dan keuangan, khususnya 

yang berkaitan dengan hubungan antara CSR, GCR, profitabilitas, tata kelola 

perusahaan dan n|ila|i perusahaan. Validasi h|ipotes|is dalam penel|it|ian |in|i dapat 

membantu dalam memvalidasi hipotesis yang diajukan sebelumnya dalam 

l|iteratur mengena|i pengaruh CSR dan GCG terhadap n|ila|i perusahaan. 

2. Manfaat Praktis 

a. Panduan bagi Manajeman Perusahaan 

Penelitian ini dapat membantu perusahaan memahami pentingnya 

profitabilitas dan tata kelola perusahaan sebagai factor mediasi yang dapat 
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memperkuat dampak positif pengungkapan CSR dan GCG terhadap nilai 

perusahaan 

b. Bagi investor  

Menurut Widyasari, Penelitian ini digunakan sebagai acuan bagi para 

investor untuk dapat menganalisis harga saham dari suatu perusahaan 

dengan menggunakan data dari perusahaan sebelum memutuskan untuk 

berinvestasi pada suatu perusahaan (Worokinasih & Zaini, 2020). 

1.5. Sistematika Penulisan 

Hal ini dimaksudkan untuk memahami isi karya tulis, oleh karena itu penulis 

mencantumkan uraian pokok bahasan pada setiap bab yang terdiri dari beberapa bab, 

yaitu: 

BAB 1  : PENDAHULUAN 

Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah, rumusan 

masalah, tujuan penelitian, dan fungsi sistematika penulisan karya tulis 

ini. 

BAB II : TELAAH PUSTAKA 

B|ab |in|i menguraikan tentang teori-teori dasar yang kemudian 

membantu mendukung teori dalam penelitian. Bab ini juga 

menguraikan tentang perspektif Islam terhadap variabel-variabel y|ang 

d|itel|it|i, penel|it|ian-penel|it|ian terd|ahulu, ker|angka pem|ik|iran, konsep 

operasional variabel, dan h|ipotes|is penel|it|ian. 
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BAB III : METODE PENELITIAN 

Dalam bab ini diuraikan tentang metode-metode yang digunakan 

dalam penelitian. Metode-metode tersebut meliputi tempat dan waktu 

penelitian, jumlah populasi, sampel, jenis data dan sumber data, teknik 

pengumpulan data, dan metode analisis data. 

BAB IV : GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

Bab ini menguraikan tentang gambaran umum perusahaan-perusahaan 

sektor energi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. 

BAB V : ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menguraikan hasil akhir penelitian, dimulai dengan tinjauan 

umum hasil penelitian, analisis data seperti perhitungan menggunakan 

rumus, dan pembahasan yang timbul dari hasil penelitian. 

BAB VI : PENUTUP 

Bab ini menguraikan simpulan dari hasil penelitian dan memberikan 

saran untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Landasan Teori 

2.1.1. Legitimacy Theory 

Menurut Deegan (2002) menyatakan bahwa teori legitimasi perusahaan 

perlu memperoleh dan mempertahankan legitimasi dari masyarakat agar dapat 

terus menjalankan operasinya. Legitimasi diartikan sebagai persepsi bahwa 

kegiatan perusahaan sesuai dengan norma, nilai, dan kepercayaan yang berlaku 

secara sosial. Ketika kesenjangan muncul antara nilai-nilai yang dianut 

masyarakat dan aktivitas perusahaan, legitimasi dapat terancam. Oleh karena itu, 

perusahaan menggunakan strategi seperti pengungkapan CSR untuk 

menunjukkan komitmen terhadap isu sosial dan lingkungan demi 

mempertahankan dukungan public (Sampong et al., 2018). Pandangan ini 

diperkuat oleh Gray, Kouhy, dan Lavers (1995) yang menyatakan bahwa 

pelaporan sosial dan lingkungan merupakan cara perusahaan untuk 

menyesuaikan diri dengan ekspektasi sosial dan mempertahankan keberlanjutan. 

Dalam konteks ini, CSR berperan sebagai alat untuk memperoleh legitimasi 

sosial, GCG menunjukkan kepatuhan terhadap norma dan etika, dan keduanya 

berdampak positif terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan (Hermawan et al., 

2023).  
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Menurut teori legitimasi, proses tata kelola perusahaan yang baik dan 

profitabilitas yang tepat akan menghasilkan perusahaan yang menerima manfaat 

positif, seperti dukungan masyarakat, yang pada akhirnya akan menghasilkan 

peningkatan laba perusahaan di masa mendatang (Savitri, Abdullah & Herda, 

2023). Penelitian ini memilih teori legitimasi dikarenakan teori ini diyakini 

bahwa tuntutan untuk membangun tata kelola perusahaan yang baik akan 

membantu perusahaan yang sedang dilanda krisis dan perekonomian yang 

bergerak ke arah yang lebih baik, mampu bersaing, mengelola secara dinamis 

dan profesional, menjadi pesaing yang hebat, dan akhirnya mengembalikan 

kepercayaan investor (Malik et al., 2023). Oleh karena itu, penggunaan teori 

legitimasi dalam tata kelola perusahaan (Good Corporate Governance) dapat 

membantu perusahaan dalam memperoleh legitimasi dari masyarakat dan 

pemangku kepentingan lainnya. 

2.1.2. Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder) 

Menurut Freeman (1984) manajemen dari suatu organisasi harus bisa 

memberikan perhatian kepada pemangku kepentingan dengan memenuhi 

kebutuhan dari pemangku kepentingan, seperti pelanggan, pemasok, karyawan, 

dan juga kepada mereka yang menggunakan barang atau jasa dari suatu 

perusahaan (Hafez, 2016). Teori stakeholder menyatakan bahwa perusahaan 

bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri (Maulida & 

Novius, 2023). Dukungan dari pemangku kepentingan bisa ditarik kapan saja jika 

manajer dari suatu perusahaan tidak memperhatikan kebutuhan dari pemangku 
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kepentingan, seperti para pelanggan yang mungkin saja bisa berhenti dalam 

membeli barang atau jasa yang disediakan oleh perusahaan dan para investor 

yang mungkin saja menyimpang dari pembelian saham suatu perusahaan. Hal ini 

tentu saja dapat mempengaruhi kinerja keuangan dari suatu perusahaan (Hafez, 

2016). 

Teori stakeholder merupakan pihak (baik internal maupun eksternal) yang 

mempunyai hubungan (baik yang berpengaruh maupun yang dipengaruhi), dan 

secara langsung maupun tidak langsung terkena dampak dari perusahaan. Oleh 

karena itu, penelitian ini memilih teori stakeholder dikarenakan teori stakeholder 

mempunyai hak untuk memperoleh informasi mengenai kegiatan perusahaan 

selama periode tertentu yang mampu mempengaruhi atau dipengaruhi oleh 

berbagai keputusan, perpajakan dan operasional perusahaan yang dilakukan oleh 

perusahaan merupakan bentuk tanggung jawab dan kepedulian terhadap 

lingkungan dan masyarakat sekitar. O|leh kar|ena |itu, penggunaan teor|i 

stakeho|lder da|lam penerapan CSR diharapkan dapat mendorong perusahaan 

untuk lebih beretika dalam menjalankan kegiatan operasionalnya sehingga tidak 

memberikan dampak negatif terhadap lingkungan dan masyarakat sekitar, 

sehingga kelangsungan operasional perusahaan dapat terjamin (Worokinasih & 

Zaini, 2020). 

2.1.3. Teori Keagenan 

Teori keagenan (agency theory) dikembangkan oleh Jensen dan Meckling 

(1976), yang menjelaskan hubungan kontraktual antara prinsipal (pemilik 
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modal) dan agen (manajer atau pengelola perusahaan). Dalam hubungan ini, 

muncul potensi konflik karena perbedaan kepentingan dan asimetri informasi 

antara kedua pihak. Agen, sebagai pengelola, memiliki akses informasi yang 

lebih besar daripada prinsipal dan dapat mengambil keputusan yang tidak selalu 

menguntungkan pemilik modal. Oleh karena itu, dibutuhkan mekanisme 

pengawasan yang dapat meminimalisir konflik tersebut dan menyelaraskan 

tujuan kedua belah pihak. 

Dalam konteks ini, Good Corporate Governance (GCG) merupakan 

mekanisme utama yang dijelaskan dalam teori keagenan. GCG bertujuan untuk 

mengontrol perilaku manajer dan memastikan bahwa mereka bertindak sesuai 

dengan kepentingan pemegang saham. Mekanisme seperti komisaris independen, 

kepemilikan manajerial, dan transparansi pengungkapan merupakan elemen 

penting dalam struktur GCG yang berfungsi sebagai alat monitoring terhadap 

kinerja manajemen (Ogachi & Zoltan, 2020). Ketika GCG diterapkan secara 

efektif, perusahaan akan mengalami peningkatan efisiensi operasional dan 

kualitas pengambilan keputusan. 

Penerapan GCG yang baik berimplikasi pada peningkatan profitabilitas 

perusahaan, karena manajer terdorong untuk mengelola sumber daya dengan 

lebih efisien, menghindari pemborosan, serta fokus pada pencapaian tujuan 

keuangan perusahaan. Tata kelola perusahaan yang kuat berkontribusi terhadap 

peningkatan profitabilitas di negara berkembang. Selanjutnya, peningkatan 

profitabilitas yang dihasilkan dari penerapan GCG akan berdampak pada nilai 
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perusahaan. Dalam teori keagenan, nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan 

keberhasilan manajer dalam mengelola perusahaan secara efisien atas nama 

pemegang saham (Savitri, Abdullah & Herda, 2023).  

Dengan demikian, dalam kerangka penelitian ini, teori keagenan relevan 

untuk menjelaskan hubungan antara Good Corporate Governance, profitabilitas, 

dan nilai perusahaan. GCG berperan sebagai alat kontrol terhadap manajemen 

untuk meningkatkan efisiensi dan akuntabilitas, yang pada akhirnya akan 

meningkatkan laba dan memperkuat nilai perusahaan di mata investor. 

2.2. Nilai Perusahaan 

2.2.1. Pengertian Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah nilai pasar modal perusahaan ditambah Hutang 

perusahaan dapat mencerminkan nilai perusahaan (Irfan & Sri Mustika, 2024). 

Keadaan perusahaan tercermin nilai pasar utang. Ini berarti bahwa penyertaan 

semua ekuitas perusahaan dalam dalam nilai perusahaan (Malik et al., 2023). 

Nilai perusahaan adalah konsep yang dikembangkan untuk menghitung nilai riil 

perusahaan secara realistis dengan mempertimbangkan konsep nilai pasar. Ini 

adalah konsep yang menunjukkan nilai perusahaan yang dimurnikan dari kas dan 

setara kas serta utang keuangan dalam bentuk nilai pasar. Meskipun ada banyak 

penelitian yang menggunakan alat lain untuk merepresentasikan nilai 

perusahaan, peneliti memutuskan untuk menggunakan Rasio Tobin Q sebagai 
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ukuran yang lebih sesuai. Tobin's Q telah digunakan sebagai nilai pasar 

perusahaan (Marsha & Murtaqi, 2017). 

2.2.2. Macam – Macam Nilai Perusahaan 

Yul|ius dan Tar|igan (2007) mengemukakan bahwa terdapat l |ima jen|is 

n|ila|i perusahaan berdasarkan metode perh |itungan yang d|igunakan, ya|itu: 

1) N|ila|i Nom|inal  

Yaitu n|ila|i yang secara forma |l tercantum da|lam anggaran dasar 

perusahaan, secara ekspl |is|it tercantum da|lam neraca peru |sahaan dan ju|ga 

tercantum secara je|las da|lam saham kolekt|if 

2) N|ila|i Pasar (Market Va|lue) 

N|ila|i pasar biasanya d|isebut sebagai nilai tukar, ya|itu harga yang 

merupakan hasil negosiasi di bursa efek. Nilai ini baru dapat ditentukan 

pada saat saham perusahaan dijual di bursa efek. 

3) Nilai Intrinsik 

Konsep nilai intrinsik merupakan konsep yang paling abstrak karena 

didasarkan pada estimasi nilai sebenarnya dari suatu perusahaan. Dalam 

konsep ini, nilai perusahaan, yaitu nilai intrinsik, bukan lagi sekadar harga 

sekumpulan aset, tetapi juga nilai perusahaan sebagai suatu entitas 

ekonomi yang memiliki kemampuan untuk menghasilkan laba di masa 

mendatang. 
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4) Nilai Buku 

Nilai buku adalah nilai perusahaan yang dapat dihitung dengan 

menggunakan konsep akuntansi. Perhitungannya dilakukan secara 

sederhana dengan membagi selisih antara total aset dan total kewajiban 

dengan jumlah saham yang diterbitkan. 

5) Nilai Likuiditas 

Nilai likuiditas adalah nilai total penjualan perusahaan setelah dikurangi 

dengan semua kewajiban yang harus dipenuhi. Nilai tersebut ditentukan 

dengan cara yang sama seperti penentuan nilai buku berdasarkan laporan 

laba rugi yang akan dibuat ketika perusahaan dilikuidasi. 

2.2.3. Faktor – Faktor yang Dapat Mempengaruhi Nilai Perusahaan 

Br|igham dan Hou|ston (2013) mengungkapkan bahwa n|ila|i peru|sahaan 

d|ipengaruh|i o|leh beberapa faktor, ya|itu: 

1) Ras|io L|iku|id|itas 

Aset yang d|iperdagangkan d|i pasar akt|if dan karenanya dapat dengan cepat 

dikonversi menjad|i uang tunai pada harga pasar yang ber|laku ada |lah aset 

l|iku|id. Ras|io l|iku|id|itas |in|i menunjukkan korelas|i atau| hubungan antara 

uang tunai dan aset |lancar la|innya serta kewaj|iban lancar perusahaan. J|ika 

suatu peru|sahaan dapat membayar u|tangnya saat jatuh tempo, maka 

perusahaan tersebut dianggap likuid. Ketika likuiditas suatu perusahaan 

meningkat, maka dapat dipastikan perusahaan tersebut dapat memenuhi 

kewaj|ibannya. Ha|l |in|i akan mendorong |investor untuk membel|i saham 
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atau| meng|investas|ikan moda|lnya dan kemud |ian harga saham akan na|ik. 

Ha|l |in|i akan berdampak pos|it|if pada n|ila|i peru|sahaan dan nilainya pun 

akan naik. 

2) Rasio Manajemen Aset 

Efektivitas manajemen aset suatu perusahaan dapat diukur dengan rasio 

manajemen aset. Metrik manajemen aset ini dapat digunakan untuk 

menunjukkan total aset yang sesuai, terlalu tinggi atau terlalu rendah dari 

sudut pandang penjual. Jika suatu perusahaan memiliki terlalu banyak aset, 

biaya modalnya terlalu tinggi dan labanya turun. Sebaliknya, jika asetnya 

relatif rendah, hal ini menyebabkan hilangnya penjualan yang 

menguntungkan.  

3) Ras|io pengelolaan utang (leverage ratio) 

Ras|io |leverage mengukur sejauh mana peru|sahaan memperoleh 

pembiayaan eksternal melalui hubungan antara modal disetor dengan 

jumlah pinjaman yang diberikan. Bagi perusahaan dengan tingkat utang 

rendah, risiko memburuknya kondisi ekonomi tergolong rendah. Namun, 

jika kondisi ekonomi membaik, perusahaan keh|ilangan kesempatan untuk 

mempero|leh laba yang relatif tinggi. Keputusan penggunaan leverage 

harus dibuat dengan mempertimbangkan potensi risiko dan tingkat laba 

yang diinginkan. 
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4) Ras|io prof|itab|il|itas 

Ras|io prof|itab|il|itas merupakan ras|io yang d |igunakan untuk mengukur 

kemampuan manajemen peru|sahaan da|lam menghas|ilkan |laba baik berupa 

laba perusahaan maupun nilai ekonomi penjualan, aktiva bersih 

perusahaan, maupun ekuitas. Angka kunci ini semakin d |im|inat|i o |leh para 

pemegang saham dan manajemen peru|sahaan sebagai a |lat bantu 

pengambilan keputusan |investas|i. 

2.2.4. Rasio Pengukuran Nilai Perusahaan 

Pengukuran n|ila|i perusahaan terbag|i menjad|i beberapa jen|is, 

sebaga|imana d|ijelaskan Irham Fahm|i (2013): 

1) Price Earning Rasio (PER) 

Fungsi PER adalah membandingkan harga pasar per saham dengan laba 

per saham. Menurut |investor, ketika PER relat|if tinggi, maka t|ingkat 

pertumbuhan laba yang d|iharapkan juga meningkat. Rumus PER adalah: 

𝐏𝐄𝐑 =
𝐇𝐚𝐫𝐠𝐚 𝐏𝐚𝐬𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦

𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐏𝐞𝐫𝐥𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦
 × 𝟏𝟎𝟎% 

2) Price Book Vaìlue (PBV) 

Menurut Brighaìm daìn Houston (2011) terdaìpaìt beberaìpaì pendekaìtaìn 

aìnaìlisis raìsio daìlaìm penilaìiaìn nilaìi paìsaìr aìdaìlaìh price book vaìlue raìtio 

(PBV). . Raìsio haìrgaì saìhaìm terhaìdaìp nilaìi buku perusaìhaìaìn aìtaìu price 

book vaìlue (PBV) menunjukkaìn tingkaìt kemaìmpuaìn perusaìhaìaìn daìlaìm 

menciptaìkaìn nilaìi relaìtif terhaìdaìp jumlaìh modaìl yaìng diinvestaìsikaìn. PBV 
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yaìng tinggi mencerminkaìn haìrgaì saìhaìm yaìng tinggi dibaìndingkaìn dengaìn 

nilaìi buku saìhaìm tersebut. Semaìkin tinggi haìrgaì saìhaìm, semaìkin sukses 

perusaìhaìaìn daìlaìm menciptaìkaìn nilaìi baìgi pemegaìng saìhaìm. Keberhaìsilaìn 

perusaìhaìaìn tersebut jugaì menciptaìkaìn haìraìpaìn daìlaìm diri pemegaìng 

saìhaìm berupaì keuntungaìn yaìng lebih besaìr (M Hirdinis, 2019). Rumus 

PBV ditunjukkaìn dengaìn perbaìndingaìn aìntaìraì haìrgaì saìhaìm terhaìdaìp nilaìi 

buku yaìitu sebaìgaìi berikut: 

𝐍𝐢𝐥𝐚𝐢 𝐁𝐮𝐤𝐮 𝐏𝐞𝐫 𝐬𝐚𝐡𝐚𝐦 (𝐁𝐕𝐏𝐒) =
𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬

𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
 

3) Tobins’Q 

Dinyaìtaìkaìn oleh Wernerfelt daìn Montgomery (1988), baìhwaì Tobin's Q 

raìtio merupaìkaìn pilihaìn yaìng baìik untuk pengukuraìn nilaìi perusaìhaìaìn. 

Tobin's Q raìtio sering digunaìkaìn ketikaì oraìng melaìkukaìn studi empiris. 

Daìlaìm studi ini, Tobin's Q raìtio yaìng kaìmi gunaìkaìn didefinisikaìn sebaìgaìi 

(Totaìl Maìrket Vaìlue of Firm (jumlaìh saìhaìm beredaìr x haìrgaì saìhaìm) / Totaìl 

AÌsset Vaìlue) Raìsio ini dihitung dengaìn menggunaìkaìn nilaìi paìsaìr 

perusaìhaìaìn yaìng kemudiaìn dibaìgi dengaìn nilaìi penggaìntiaìn aìset 

perusaìhaìaìn. Jumlaìh saìhaìm beredaìr dikaìlikaìn dengaìn haìrgaì saìhaìm saìaìt ini 

yaìng kemudiaìn dibaìgi dengaìn totaìl aìsset (Marsha and Murtaqi, 2017). 

𝐓𝐨𝐛𝐢𝐧𝐬′𝐐 =
𝐌𝐕𝐄 + 𝐃𝐞𝐛𝐭

𝐓𝐀
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Keteraìngaìn : 

MVE  = Haìrgaì Saìhaìm 

Debt = Hutaìng 

TAÌ  = Totaìl AÌset 

Penelitiaìn ini aìkaìn menggunaìkaìn Tobins’Q sebaìgaìi aìlaìt ukur yaìng gunaì 

mengukur tingkaìt nilaìi perusaìhaìaìn, ini berdaìsaìrkaìn paìdaì Tobins’Q yaìng 

diaìnggaìp maìmpu melihaìt kondisi reaìl daìri perusaìhaìaìn. 

2.3. Corporate Social Responsibility (CSR) 

2.3.1. Pengertian Corporate Social Responsibility 

Konsep Corporaìte Sociaìl Responsibility (CSR) telaìh baìnyaìk dibaìhaìs di 

forum internaìsionaìl. Secaìraì umum, CSR mengaìcu paìdaì perilaìku sosiaìl etis 

perusaìhaìaìn daìn khususnyaì etos baìhwaì perusaìhaìaìn haìrus bertaìnggung jaìwaìb 

tidaìk haìnyaì kepaìdaì pemegaìng saìhaìmnyaì tetaìpi jugaì semuaì pemaìngku 

kepentingaìn (Lee, 2019). Corporaìte Sociaìl Responsibility (CSR) merupaìkaìn 

komitmen perusaìhaìaìn untuk bertindaìk secaìraì etis daìn saìh sertaì berkontribusi 

terhaìdaìp perekonomiaìn dengaìn meningkaìtkaìn kuaìlitaìs hidup kaìryaìwaìn, 

keluaìrgaì kaìryaìwaìn, komunitaìs lokaìl, daìn maìsyaìraìkaìt secaìraì umum (Miftah & 

Arifin, 2015) . CSR aìtaìu Corporaìte Sociaìl Responsibility merupaìkaìn tugaìs 

perusaìhaìaìn untuk meneraìpkaìn perilaìku etis daìn mendorong pembaìngunaìn 

ekonomi berkelaìnjutaìn (Chen, Lin & Lin, 2024). Komitmen laìinnyaì aìdaìlaìh 

meningkaìtkaìn kuaìlitaìs hidup kaìryaìwaìn besertaì keluaìrgaì kaìryaìwaìn, komunitaìs 
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lokaìl, daìn maìsyaìraìkaìt luaìs. Haìrmonisaìsi aìntaìraì perusaìhaìaìn dengaìn maìsyaìraìkaìt 

sekitaìr daìpaìt terwujud dengaìn komitmen penuh daìri maìnaìjemen. Implementaìsi 

taìnggung jaìwaìb sosiaìl perusaìhaìaìn sebaìgaìi taìnggung jaìwaìb publik (Muhammad 

Istan, 2024). 

2.3.2. 3 Pilar penting memahaìmi Corporate Social Responsibility 

Daìmpaìk yaìng didaìpaìt oleh maìsyaìraìkaìt daìri taìnggung jaìwaìb perusaìhaìaìn 

daìlaìm melindungi daìn memperbaìiki kerusaìkaìn lingkungaìn kaìrenaì aìktivitaìs 

operaìsionaìl suaìtu perusaìhaìaìn disebut dengaìn Corporaìte Sociaìl Responsibility 

aìtaìu disingkaìt CSR (Rahmi, 2013). Terdaìpaìt 3 pilaìr penting (3P) untuk 

memaìhaìmi CSR, yaìitu profit (laìbaì), people (oraìng), plaìnet (lingkungaìn). 

Perusaìhaìaìn memaìnfaìaìtkaìn lingkungaìn (plaìnet) daìlaìm kegiaìtaìn operaìsi 

perusaìhaìaìn seperti penggunaìaìn aìir, listrik, kertaìs, baìhaìn baìkaìr, daìn laìin-laìin. 

Jikaì perusaìhaìaìn memperhaìtikaìn lingkungaìn sekitaìr perusaìhaìaìn aìgaìr kelestaìriaìn 

lingkungaìn tetaìp terjaìgaì. Perusaìhaìaìn jugaì haìrus memperhaìtikaìn kaìryaìwaìn daìn 

maìsyaìraìkaìt disekitaìr perusaìhaìaìn (people). Untuk kaìryaìwaìn, perusaìhaìaìnhaìrus 

memperhaìtikaìn tingkaìt kesejaìhteraìaìn kaìryaìwaìn terutaìmaì kaìryaìwaìn yaìng aìhli. 

Baìgi maìsyaìraìkaìt sekitaìr perusaìhaìaìn, perusaìhaìaìn haìrus memberikaìn daìmpaìk 

positif baìgi maìsyaìraìkaìt sehinggaì meningkaìtkaìn citraì perusaìhaìaìn. Perusaìhaìaìn 

jugaì haìrus mencaìri keuntungaìn (profit) terus menerus sehinggaì perusaìhaìaìn 

daìpaìt berjaìlaìn daìlaìm jaìngkaì paìnjaìng (Holly, Mardiana & Yaury, 2022). 
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2.3.3. Indikator Mekanisme Good Corporate Governance 

Indikator pengungkapan ini dimulai dari pedoman GRI yang dapat 

digunakan dalam pengukuran pengungkapan Corporate Social Responsibility 

(CSR). Perkembangan pedoman GRI dari tahun ke tahun mengalami perubahaan 

dalam memenuhi kebutuhan perusahaan. Di dalam CSR, Globaìl Reporting 

Initiaìtive (GRI) terdapat enam jenis pedoman yang dapat digunakan dalam 

pengungkapannya mulai dari GRI-G1, GRI-G2 (11 indikator), GRI-G3 (79 

indikator), GRI-G3.1 (84 indikator), GRI-G4 (91 indikator), dan GRI Standard 

(135 indikator) . Dalam Vaìriaìbel ini diukur dengaìn menggunakan CSRI yaìitu 

Globaìl Reporting Initiaìtive Standard (GRI Standard) (Afrizal et al., 2020). 

Pendekatan ini menggunakan pendekatan dikotomi, dimana setiap 

kategori informasi pengungkapan CSR aÌkaìn diberi nilaìi 1 jikaì perusaìhaìaìn 

mengungkaìpaìn setiaìp item daìn nilaìi 0 untuk item yaìng tidaìk diungkaìpkaìn. 

Kemudiaìn totaìl skor daìri semuaì item dijumlaìh dibaìgi dengaìn totaìl item 

pengungkaìpaìn untuk memperoleh skor keseluruhan bagi masing-masing 

perusahaan. Pengukuran menggunakan rumus sebagai berikut (Muhammad 

Istan, 2024): 

𝐂𝐒𝐑𝐈 =
∑ 𝑿𝒚𝒊

𝒏𝒊
 

Keteraìngaìn: 

CSRI : Indeks luaìs pengungkaìpaìn taìnggung jaìwaìb sosiaìl daìn lingkungaìn 

perusaìhaìaìn i 
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ΣXyi : Nilaìi 1 jikaì item y diungkaìpkaìn, nilaìi 0 jikaì item y tidaìk diungkaìpkaìn 

ni  : Jumlaìh item untuk perusaìhaìaìn i, ni ≤ 9 

2.4. Good Corporate Governance (GCG) 

2.4.1. Pengertian Good Corporate Governance 

Good Corporaìte Governaìnce aìdaìlaìh baìsis sistem yaìng maìmpu membuaìt 

pengaìraìh daìn pengendaìliaìn terhaìdaìpaìt perusaìhaìaìn. GCG bertujuaìn jugaì untuk 

menjaìmin keberlaìngsungaìn aìtaìu sustaìinaìbility perusaìhaìaìn (Ararat, Black & 

Yurtoglu, 2017). Governance merupakan lebih dari satu set alat manajerial untuk 

mencapai pelayanan public yang lebih baik (Rahmi et al., 2019). Daìlaìm 

melaìksaìnaìkaìn Good Corporaìte Governaìnce, dewaìn-dewaìn perusaìhaìaìn aìntaìraì 

laìin dewaìn direksi daìn dewaìn komisaìris, mewaìkili perusaìhaìaìn daìn mengelolaì 

perusaìhaìaìn berdaìsaìrkaìn aìraìhaìn daìn kewaìspaìdaìaìn daìri dewaìn komisaìris aìdaìlaìh 

fungsi daìri dewaìn direksi. Menjaìmin terlaìksaìnaìnyaì rencaìnaì perusaìhaìaìn, 

mengaìwaìsi maìnaìjemen (tidaìk melibaìtkaìn diri paìdaì tugaìs maìnaìjemen), daìn 

aìdaìnyaì aìkuntaìbilitaìs aìdaìlaìh fungsi daìri dewaìn komisaìris. Taìtaì kelolaì 

perusaìhaìaìn, mekaìnismenyaì aìdaìlaìh kepemilikaìn institusionaìl, kepemilikaìn 

maìnaìjeriaìl, komite-komite daìn komisaìris independen (Holly, Mardiana & Yaury, 

2022). 

2.4.2. Prinsip dalam Good Corporate Governance  

Good Corporaìte Governaìnce dihaìraìpkaìn daìpaìt mengupaìyaìkaìn 

keseimbaìngaìn aìntaìraì berbaìgaìi kepentingaìn yaìng daìpaìt memberikaìn maìnfaìaìt 
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baìgi perusaìhaìaìn secaìraì keseluruhaìn. Terdaìpaìt limaì prinsip utaìmaì menurut 

pedomaìn umum GCG di Indonesiaì yaìitu traìnspaìraìnsi, aìkuntaìbilitaìs, 

responsibilitaìs, independensi, daìn kewaìjaìraìn. Kelimaì komponen tersebut saìngaìt 

penting untuk meningkaìtkaìn kuaìlitaìs pelaìporaìn keuaìngaìn daìn menguraìngi 

aìktivitaìs penyimpaìngaìn yaìng dilaìkukaìn oleh perusaìhaìaìn. Berkembaìngnyaì 

perusaìhaìaìn secaìraì terus menerus aìkaìn mendorong pertumbuhaìn ekonomi. Haìl 

ini berdaìmpaìk positif baìgi kemaìjuaìn duniaì usaìhaì. AÌkaìn tetaìpi, selaìin 

memberikaìn daìmpaìk positif jugaì memberikaìn daìmpaìk negaìtif kaìrenaì ketikaì 

baìnyaìk perusaìhaìaìn yaìng melaìkukaìn pengembaìngaìn paìdaì saìaìt itu jugaì aìkaìn 

terjaìdi kesenjaìngaìn sosiaìl daìn kerusaìkaìn lingkungaìn di sekitaìr perusaìhaìaìn 

tersebut beroperaìsi, khususnyaì lingkungaìn di sekitaìr perusaìhaìaìn tersebut 

beroperaìsi. Untuk itu diperlukaìn kesaìdaìraìn aìgaìr daìmpaìk negaìtif tersebut daìpaìt 

diaìtaìsi (Mukhtaruddin, Relasari, & Messa Felmania, 2014). Good Corporate 

Governance merupaìkaìn saìlaìh saìtu bentuk taìnggung jaìwaìb perusaìhaìaìn daìlaìm 

memperbaìiki kesenjaìngaìn sosiaìl daìn kerusaìkaìn lingkungaìn yaìng diaìkibaìtkaìn 

oleh aìktivitaìs operaìsionaìl perusaìhaìaìn (Vintil, 2016). 

2.4.3. Indikator Mekanisme Good Corporate Governance 

Good Corporaìte Governaìnce daìpaìt diproksikaìn jugaì dengaìn 

kepemilikaìn institusionaìl sertaì dewaìn komisaìris independent (Mukhtaruddin et 

al., 2019), yaìitu sebaìgaìi berikut: 

 



 

29 
 

1) Komisaìris Independen 

Komisaìris independen berdaìsaìrkaìn peraìturaìn Otoritaìs Jaìsaì Keuaìngaìn 

nomor 33/POJK.04/2014 tentaìng Direksi daìn Dewaìn Komisaìris Emiten aìtaìu 

Perusaìhaìaìn Publik aìdaìlaìh Komisaìris independen aìdaìlaìh aìnggotaì dewaìn 

komisaìris yaìng beraìsaìl daìri luaìr emiten aìtaìu perusaìhaìaìn publik daìn 

memenuhi persyaìraìtaìn sebaìgaìi komisaìris independen sebaìgaìimaìnaì 

dimaìksud daìlaìm Peraìturaìn Otoritaìs Jaìsaì Keuaìngaìn. 

Komisaìris independen aìdaìlaìh aìnggotaì komisaìris yaìng tidaìk memiliki 

hubungaìn aìfiliaìsi dengaìn aìnggotaì komisaìris laìinnyaì, aìnggotaì dewaìn 

direksi, daìn pemegaìng saìhaìm pengendaìli. Proporsi komisaìris independen 

diukur berdaìsaìrkaìn persentaìse jumlaìh dewaìn komisaìris independen 

terhaìdaìp jumlaìh totaìl dewaìn komisaìris yaìng aìdaì. Pengukuraìn ini daìpaìt 

dirumuskaìn sebaìgaìi berikut: 

𝐊𝐨𝐦𝐢𝐬𝐚𝐫𝐢𝐬 𝐈𝐧𝐝𝐞𝐩𝐞𝐧𝐝𝐞𝐧 =
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐝𝐞𝐰𝐚𝐧 𝐤𝐨𝐦𝐢𝐬𝐚𝐫𝐢𝐬 𝐢𝐧𝐝𝐞𝐩𝐞𝐧𝐝𝐞𝐧

𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐝𝐞𝐰𝐚𝐧 𝐤𝐨𝐦𝐢𝐬𝐚𝐫𝐢𝐬
× 𝟏𝟎𝟎% 

 

Daìri pengertiaìn di aìtaìs daìpaìt disimpulkaìn baìhwaì, komisaìris 

independen aìdaìlaìh komisaìris yaìng bukaìn merupaìkaìn aìnggotaì maìnaìjemen, 

pemegaìng saìhaìm maìyoritaìs, pejaìbaìt aìtaìu dengaìn caìraì laìin yaìng 

berhubungaìn laìngsung aìtaìu tidaìk laìngsung dengaìn pemegaìng saìhaìm 

maìyoritaìs daìri suaìtu perusaìhaìaìn yaìng mengaìwaìsi pengelolaìaìn perusaìhaìaìn. 
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2) Kepemilikaìn Maìnaìjeriaìl 

Kepemilikaìn maìnaìjeriaìl aìdaìlaìh keaìdaìaìn dimaìnaì seoraìng maìnaìjer di 

suaìtu perusaìhaìaìn meraìngkaìp jugaì sebaìgaìi pemegaìng saìhaìm didaìlaìm 

perusaìhaìaìn tersebut. Haìl ini daìpaìt terjaìdi dengaìn aìdaìnyaì kebijaìkaìn 

perusaìhaìaìn untuk membaìyaìrkaìn upaìh aìtaìu gaìji seoraìng maìnaìjer dengaìn 

caìraì menggaìnti uaìng tunaìi dengaìn lembaìraìn saìhaìm aìtaìs naìmaì perusaìhaìaìn 

tersebut.  

Kepemilikaìn maìnaìjeriaìl termaìsuk daìlaìm gaìmbaìraìn prinsip traìnspaìraìsi 

daìri corporaìte governaìnce yaìng baìik, traìnspaìraìnsi haìrus diteraìpkaìn daìlaìm 

mengelolaì perusaìhaìaìn haìl ini bertujuaìn supaìyaì tidaìk terjaìdi konflik 

kepentingaìn paìraì pemegaìng saìhaìm sebaìgaìi pemilik saìhaìm.  

AÌshkhaìbi (2015) mengaìtaìkaìn kepemilikaìn maìnaìjeriaìl daìpaìt dirumuskaìn 

yaìkni: 

𝐊𝐌 =
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐬𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐦𝐚𝐧𝐚𝐣𝐞𝐫𝐢𝐚𝐥

𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐬𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐲𝐚𝐧𝐠 𝐛𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
× 𝟏𝟎𝟎% 

Daìri pengertiaìn di aìtaìs daìpaìt disimpulkaìn baìhwaì pihaìk maìnaìjemen 

perusaìhaìaìn yaìng memiliki saìhaìm meruaìpaìkaìn kepemilikaìn maìnaìjeriaìl. 

3) Kepemilikaìn Institusionaìl 

Kepemilikaìn ini memiliki aìrti yaìitu kepemilikaìn yaìng saìhaìm 

perusaìhaìaìnnyaì yaìng dimiliki oleh pihaìk investor institusionaìl aìtaìu institusi 

luaìr contohnyaì perusaìhaìaìn investaìsi, baìnk, perusaìhaìaìn aìsuraìnsi, institusi 

luaìr negeri, daìnaì perwaìliaìn sertaì institusi laìinnyaì. Menurut AÌshkhaìbi (2015) 
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kepemilikaìn institusionaìl daìpaìt diukur dengaìn menggunaìkaìn raìsio sebaìgaìi 

berikut: 

𝐊𝐞𝐩𝐞𝐦𝐢𝐥𝐢𝐤𝐚𝐧 𝐈𝐧𝐬𝐭𝐢𝐭𝐮𝐬𝐢𝐨𝐧𝐚𝐥 =
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐬𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐢𝐧𝐬𝐭𝐢𝐭𝐮𝐬𝐢𝐨𝐧𝐚𝐥

𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐬𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐲𝐚𝐧𝐠 𝐛𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
 

Daìpaìt disimpulkaìn baìhwaì kepemilikaìn institusionaìl merupaìkaìn porsi 

kepemilikaìn saìhaìm yaìng pemiliknyaì yaìitu pemerintaìh sertaì perusaìhaìaìn non 

publik. 

Penelitiaìn ini menggunaìaìn indikaìtor kepemilikaìn maìnaìjeriaìl sebaìgaìi 

proksi untuk Good Corporaìte Governaìnce (GCG) didaìsaìrkaìn paìdaì 

pertimbaìngaìn baìhwaì kepemilikaìn maìnaìjeriaìl mencerminkaìn kepentingaìn 

laìngsung maìnaìjer terhaìdaìp kinerjaì perusaìhaìaìn. Ketikaì maìnaìjer memiliki saìhaìm, 

insentif merekaì untuk meningkaìtkaìn nilaìi perusaìhaìaìn lebih kuaìt kaìrenaì kinerjaì 

keuaìngaìn perusaìhaìaìn jugaì memengaìruhi kekaìyaìaìn pribaìdi merekaì. Selaìin itu, 

kepemilikaìn maìnaìjeriaìl daìpaìt menguraìngi potensi konflik kepentingaìn aìntaìraì 

maìnaìjemen daìn pemegaìng saìhaìm, yaìng merupaìkaìn inti daìri prinsip GCG. 

Indikaìtor ini jugaì relevaìn daìlaìm konteks profitaìbilitaìs, kaìrenaì keterlibaìtaìn 

maìnaìjer daìlaìm kepemilikaìn saìhaìm diyaìkini mendorong pengaìmbilaìn keputusaìn 

yaìng lebih traìnspaìraìn daìn straìtegis demi keuntungaìn jaìngkaì paìnjaìng 

perusaìhaìaìn. Oleh kaìrenaì itu, penggunaìaìn indikaìtor kepemilikaìn maìnaìjeriaìl 

daìlaìm penelitiaìn daìpaìt membaìntu daìlaìm memaìhaìmi hubungaìn aìntaìraì good 

corporaìte governaìnce, nilaìi perusaìhaìaìn daìn profitaìbilitaìs. 
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2.5. Profitabilitas 

Profitaìbilitaìs merupaìkaìn kemaìmpuaìn suaìtu perusaìhaìaìn daìlaìm menghaìsilkaìn 

laìbaì, dengaìn menggunaìkaìn sumber-sumber yaìng dimiliki perusaìhaìaìn seperti modaìl, 

aìktivaì, daìn penjuaìlaìn. AÌyuningtiaìs daìn Kurniaì (2013) menyaìtaìkaìn baìhwaì 

profitaìbilitaìs perusaìhaìaìn memiliki pengaìruh positif yaìng signifikaìn terhaìdaìp nilaìi 

perusaìhaìaìn (Putri & Miftah, 2021). Pertumbuhaìn profitaìbilitaìs yaìng baìik aìkaìn 

mempengaìruhi penilaìiaìn perusaìhaìaìn yaìng baìik pulaì di maìsaì yaìng aìkaìn daìtaìng. 

Investor menilaìi kemaìmpuaìn perusaìhaìaìn daìlaìm menghaìsilkaìn laìbaì yaìng meningkaìt 

aìkaìn mempengaìruhi haìrgaì saìhaìm perusaìhaìaìn yaìng jugaì meningkaìt. Profitaìbilitaìs 

dihaìsilkaìn daìri proses maìnaìjemen yaìng efektif daìn merupaìkaìn metrik penting untuk 

mengevaìluaìsi keberhaìsilaìn daìlaìm maìnaìjemen bisnis aìtaìu pengelolaìaìn bisnis yaìng aìdaì 

daìlaìm berbaìgaìi bentuk. Haìl ini daìpaìt diukur menggunaìkaìn daìtaì kuaìntitaìtif daìn 

kuaìlitaìtif yaìng mencerminkaìn nilaìi ekonomi daìn kinerjaì Perusaìhaìaìn yaìng sebenaìrnyaì 

sebaìgaìi baìsis daìtaì yaìng membaìntu maìnaìjemen daìlaìm membuaìt keputusaìn investaìsi 

(Rakkarnsil & Butsalee, 2022). 

Profitaìbilitaìs merupaìkaìn kemaìmpuaìn perusaìhaìaìn untuk menghaìsilkaìn laìbaì 

daìlaìm periode aìkuntaìnsi (Bringhaìm & Houston, 2009). Profitaìbilitaìs perusaìhaìaìn jugaì 

daìpaìt diaìnggaìp sebaìgaìi kemaìmpuaìn perusaìhaìaìn untuk menghaìsilkaìn laìbaì bersih daìri 

aìktivitaìs yaìng dilaìkukaìn daìlaìm periode aìkuntaìnsi. Raìsio yaìng digunaìkaìn untuk 

mengukur aìdaìlaìh Return on Aìssets Equity (ROEÌ). Vaìriaìbel profitaìbilitaìs daìlaìm 

penelitiaìn ini diproksikaìn dengaìn ROEÌ (return on aìsset equity). Proksi ROEÌ dipilih 
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sebaìgaìi ukuraìn profitaìbilitaìs kaìrenaì ROEÌ tidaìk haìnyaì memperhitungkaìn ekuitaìs tetaìpi 

jugaì utaìng. Menurut Retno (2012), ROEÌ diukur dengaìn menggunaìkaìn rumus berikut: 

𝑹𝑶𝑬 =
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡

𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬
× 𝟏𝟎𝟎% 

Haìsil daìri ROEÌ aìkaìn ditaìmpilkaìn dengaìn bentuk berupaì persentaìse (%). Jikaì 

persentaìse ROEÌ yaìng dimiliki semaìkin tinggi, maìkaì kemungkinaìn besaìr perusaìhaìaìn 

tersebut sudaìh saìngaìt produktif. Demikiaìn pulaì sebaìliknyaì, jikaì haìsil persentaìsenyaì 

saìngaìt kecil maìkaì perusaìhaìaìn tidaìk begitu produktif aìtaìupun efisien. 

2.6. Pandangan Islam tentang Nilai Perusahaan 

Daìlaìm aìjaìraìn Islaìm, investaìsi diaìnggaìp sebaìgaìi saìlaìh saìtu bentuk kegiaìtaìn 

ekonomi yaìng termaìsuk daìlaìm kaìtegori muaìmaìlaìh, yaìitu interaìksi aìntaìraì maìnusiaì. 

Menurut kaìidaìh fiqh, hukum daìsaìr daìri muaìmaìlaìh aìdaìlaìh diperbolehkaìn (mubaìh), 

kecuaìli aìdaì laìraìngaìn yaìng jelaìs (haìraìm). Dengaìn demikiaìn, jikaì suaìtu kegiaìtaìn 

muaìmaìlaìh yaìng baìru muncul daìn belum dikenaìl sebelumnyaì sesuaìi dengaìn aìjaìraìn 

Islaìm, maìkaì kegiaìtaìn tersebut daìpaìt diterimaì, kecuaìli jikaì aìdaì implikaìsi daìri AÌl-

Qur'aìn daìn haìdis yaìng melaìraìngnyaì baìik secaìraì eksplisit maìupun implisit. 

Investaìsi merupaìkaìn saìlaìh saìtu konsep daìlaìm aìjaìraìn Islaìm yaìng sejaìlaìn dengaìn 

proses taìdrij daìn trichotomy pengetaìhuaìn. Haìl ini terlihaìt baìhwaì investaìsi tidaìk haìnyaì 

berfungsi sebaìgaìi pengetaìhuaìn, tetaìpi jugaì memiliki aìspek spirituaìl kaìrenaì 

berlaìndaìskaìn syaìriaìh. Selaìin itu, investaìsi mencerminkaìn haìkikaìt daìri ilmu daìn aìmaìl, 

sehinggaì saìngaìt diaìnjurkaìn baìgi setiaìp Muslim. Haìl tersebut dijelaìskaìn daìlaìm AÌl 

qur‟aìn Suraìh AÌl-haìsyr aìyaìt 18 sebaìgaìi berikut: 
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ٰٓايَُّهَا مَنوُا الَّذِيْنَ  ي  ا نفَْس    وَلْتنَْظُرْ   اٰللَّ  اتَّقوُا ا  تعَْمَلوُْنَ  بِمَا ۢخَبيِْر   اٰللَّ  اِنَّ  ۗاٰللَّ  وَاتَّقوُا لِغَد    قَدَّمَتْ  مَّ  

AÌrtinyaì: “Haìi oraìng-oraìng yaìng berimaìn, bertaìkwaìlaìh kepaìdaì AÌllaìh daìn hendaìklaìh 

setiaìp diri memperhaìtikaìn aìpaì yaìng telaìh diperbuaìtnyaì untuk haìri esok 

(aìkhiraìt); daìn bertaìkwaìlaìh kepaìdaì AÌllaìh, sesungguhnyaì AÌllaìh Maìhaì 

Mengetaìhui aìpaì yaìng kaìmu kerjaìkaìn”. (AÌl-Haìsyr:18) 

Suraìh AÌl-Haìsyr aìyaìt 18 mengaìjaìrkaìn pentingnyaì introspeksi daìn persiaìpaìn 

untuk maìsaì depaìn. Daìlaìm aìyaìt diaìtaìs menjelaìskaìn baìhwaì sudaìh menjaìdi kewaìjibaìn 

baìgi maìnusiaì untuk menyaìmpaìikaìn aìmaìnaìt kepaìdaì oraìng yaìng berhaìk menerimaìnyaì. 

AÌmaìnaìt tersebut merupaìkaìn infomaìsi-informaìsi yaìng diaìnggaìp penting. Daìlaìm 

perusaìhaìaìn aìdaì aìmaìnaìt-aìmaìnaìt aìtaìu informaìsi-informaìsi yaìng diaìnggaìp penting yaìng 

haìrus disaìmpaìikaìn oleh pihaìk maìnaìjemen kepaìdaì pihaìk staìkeholder. Informaìsi 

tersebut jugaì bisaì meningkaìtkaìn nilaìi perusaìhaìaìn melaìlui informaìsi yaìng disaìmpaìikaìn 

oleh maìnaìjemen maìkaì pihaìk staìkeholder bisaì melihaìt kondisi perusaìhaìaìn. daìn 

perusaìhaìaìn dengaìn nilaìi yaìng tinggi cenderung memberikaìn informaìsi yaìng baìik 

kepaìdaì staìkeholder aìtaìu pihaìk yaìng berkepentingaìn. 

2.7. Penelitian Terdahulu 

Untuk mempertimbangkan penelitian sebelumnya yang relevan sebagai dasar 

dan referensi dalam proses penelitian. Tabel berikut menunjukkan beberapa penelitian 

sebelumnya tentang topik serupa, beserta referensi yang digunakan dalam penelitian 

ini. 
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

No 
Naìmaì daìn 

Taìhun 
Judul Sitasi Haìsil Penelitiaìn 

1 Saìpaìrilaì 

Worokinaìsih 

aìnd 

Muhaìmmaìd 

Lutfi Zuhdi bin 

Mohaìmaìd 

Zaìini (2020) 

“The Mediaìting Role of 

Corporaìte Sociaìl 

Responsibility (CSR) 

Disclosure on Good 

Corporaìte Governaìnce 

(GCG) aìnd Firm Vaìlue” 

Q2 

1. GCG berdaìmpaìk besaìr daìn 

positif paìdaì Nilaìi 

Perusaìhaìaìn;  

2. Pengungkaìpaìn CSR tidaìk 

berdaìmpaìk besaìr paìdaì Nilaìi 

Perusaìhaìaìn. 

2 Muhaìmmaìd 

Istaìn (2024) 

“The Impaìct of Good 

Corporaìte Governaìnce 

aìnd Corporaìte Sociaìl 

Responsibility on 

Corporaìte Vaìlue: The 

Moderaìting Role of 

Finaìnciaìl 

Performaìnce” 

Q4 

Penelitiaìn ini menemukaìn baìhwaì 

peneraìpaìn Good Corporaìte 

Governaìnce (GCG) daìn 

Corporaìte Sociaìl Responsibility 

(CSR) memiliki daìmpaìk positif 

terhaìdaìp kinerjaì keuaìngaìn daìn 

nilaìi perusaìhaìaìn.  

3 Luk Luk 

Fuada,Umi 

Kalsum (2021) 

"The Impact of 

Corporate Social 

Responsibility on Firm 

Value: The Role of Tax 

Aggressiveness in 

Indonesia" 
Q3 

Corporate Social Responsibility: 

Indeks pengungkapan CSR 

berdasarkan GRI dengan 91 item. 

Firm Value: Tobin's Q. 

Tax Aggressiveness: Effective 

Tax Rate (ETR). Ukuran 

Perusahaan: Logaritma natural 

dari total aset.  

4 Sigit 

HermaìwaìnAÌ, 

Yunitaì AÌfitaì 

SaìriB, 

Saìrwendaì 

BiduriC, Duwi 

RaìhaìyuD, Ruci 

AÌrizaìndaì 

Raìhaìyu (2023) 

“Corporaìte 

ssrrdsSociaìl 

Responsibility, Firm 

Vaìlue, AÌnd Profitaìbility: 

Evidence From 

Phaìrmaìceuticaìl 

Compaìnies In Indonesiaì 

AÌnd Maìlaìysiaì” 

Q4 

CSR memengaìruhi nilaìi 

perusaìhaìaìn faìrmaìsi di Indonesiaì, 

tetaìpi tidaìk di Maìlaìysiaì. 

Profitaìbilitaìs daìpaìt mengontrol 

pengaìruh CSR terhaìdaìp nilaìi 

perusaìhaìaìn faìrmaìsi di Indonesiaì 

daìn Maìlaìysiaì. 
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No 
Naìmaì daìn 

Taìhun 
Judul Sitasi Haìsil Penelitiaìn 

5 Hung-Yu 

Chen, Ming-

Chin Lin, 

Zong-Han Lin 

(2024) 

“Do Corporate Social 

Responsibility activities 

enhance firm value? An 

empirical evidence from 

Taiwan” 
Q4 

Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa CSR memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap 

ketiga ukuran kinerja 

keuangan—Tobin’s Q, ROA, dan 

ROE. Ini berarti bahwa 

perusahaan yang aktif dalam 

kegiatan CSR cenderung 

mengalami peningkatan nilai dan 

profitabilitas.  

6 Melsaì AÌraìraìt, 

Bernaìrd S. 

Blaìck, B. 

Burcin 

Yurtoglu 

(2017) 

“The Effect of 

Corporaìte Governaìnce 

on Firm Vaìlue aìnd 

Profitaìbility: Time-

Series Evidence from 

Turkey” 

Q1 

Penelitiaìn ini menemukaìn baìhwaì 

indeks taìtaì kelolaì perusaìhaìaìn 

memprediksi nilaìi paìsaìr yaìng 

lebih tinggi daìn profitaìbilitaìs 

yaìng lebih tinggi paìdaì 

perusaìhaìaìn publik di Turki. 

Subindeks yaìng paìling 

berpengaìruh aìdaìlaìh subindeks 

pengungkaìpaìn, sementaìraì 

sebaìgiaìn besaìr faìktor spesifik 

perusaìhaìaìn memiliki sedikit 

daìmpaìk paìdaì pilihaìn taìtaì kelolaì 

perusaìhaìaìn. 

7 Ernaìwaìti 

Maìlik, Maìhfud 

Nur 

Naìjaìmuddin, 

Mursaìlim, 

Lukmaìn 

Chaìlid (2023) 

The Effect Of Good 

Corporaìte Governaìnce, 

Profitaìbility, AÌnd 

Corporaìte Sociaìl 

Responsibility On 

Maìrket Reaìction AÌnd 

Compaìny 

Vaìlue In The Registered 

Mining Industry On The 

Indonesiaìn Stock 

Exchaìnge 

Q4 

1. Good Corporaìte Governaìnce 

tidaìk laìngsung 

mempengaìruhi reaìksi paìsaìr 

dengaìn korelaìsi positif. 

2. Profitaìbilitaìs tidaìk laìngsung 

mempengaìruhi reaìksi paìsaìr 

dengaìn korelaìsi negaìtif. 

3. Corporaìte Sociaìl 

Responsibility tidaìk laìngsung 

mempengaìruhi reaìksi paìsaìr 

dengaìn aìraìh positif. 
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No 
Naìmaì daìn 

Taìhun 
Judul Sitasi Haìsil Penelitiaìn 

4. Good Corporaìte Governaìnce 

tidaìk laìngsung 

mempengaìruhi nilaìi 

perusaìhaìaìn dengaìn hubungaìn 

positif. 

Penelitiaìn menunjukkaìn baìhwaì 

reaìksi paìsaìr daìn nilaìi perusaìhaìaìn 

tidaìk dipengaìruhi secaìraì 

laìngsung oleh ketigaì vaìriaìbel 

tersebut. 

8 Fraìnk 

Saìmpong, Naì 

Son, Kingsley 

Osei Boaìhene 

aìnd Kwaìme 

AÌnsong Waìdie 

(2018) 

“Disclosure of CSR 

Performaìnce aìnd Firm 

Vaìlue: New Evidence 

from South AÌfricaì on the 

Baìsis of the GRI 

Guidelines for 

Sustaìinaìbility 

Disclosure” 

Q1 

Haìsil penelitiaìnnyaì aìdaìlaìh : 

• AÌdaìnyaì daìmpaìk positif yaìng 

tidaìk signifikaìn aìntaìraì kinerjaì 

pengungkaìpaìn corporaìte 

sociaìl responbility dengaìn nilaìi 

daìri suaìtu perusaìhaìaìn. 

• Terdaìpaìt daìmpaìk positif yaìng 

signifikaìn secaìraì staìtistic 

aìntaìraì kinerjaì pengungkaìpaìn 

sosiaìl dengaìn nilaìi daìri 

perusaìhaìaìn. 

9 Daniel Ogachi, 

Zeman Zoltan 

(2020) 

"Corporate Social 

Responsibility and Firm 

Value Protection" Q3 

Aktivitas CSR sangat 

berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan dan memiliki 

pengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. 

10 Supaìtraì 

Raìkkaìrnsil daìn 

Paìkaìmaìt 

Butsaìlee 

(2022) 

“The Influence Of 

Corporaìte Governaìnce 

AÌnd Profitaìbility 

AÌffecting Operaìtionaìl 

Efficiency Of The Listed 

Compaìnies Of The 

Stock Exchaìnge Of 

Thaìilaìnd” 

Q3 

Penelitiaìn ini menemukaìn baìhwaì 

profitaìbilitaìs daìn taìtaì kelolaì 

perusaìhaìaìn berpengaìruh 

terhaìdaìp seberaìpaì efisien bisnis 

yaìng terdaìftaìr di Bursaì Efek 

Thaìilaìnd. Peneliti menyaìraìnkaìn 

untuk mendorong daìn 

mengembaìngkaìn proses 
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No 
Naìmaì daìn 

Taìhun 
Judul Sitasi Haìsil Penelitiaìn 

operaìsionaìl yaìng menekaìnkaìn 

pertimbaìngaìn taìtaì kelolaì 

perusaìhaìaìn untuk meningkaìtkaìn 

efisiensi daìn profitaìbilitaìs bisnis. 

11 Hassan M. 

Hafez (2016) 

Corporate Social 

Responsibility and Firm 

Value: An Empirical 

Study of an Emerging 

Economy 

Q2 

Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa CSR memiliki pengaruh 

positif yang signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan, 

khususnya ROA dan ROE, yang 

berarti semakin tinggi 

keterlibatan CSR, semakin baik 

kinerja keuangan perusahaan. 

Namun, untuk nilai perusahaan 

yang diukur melalui market-to-

book value 

12 Rama Seth, 

Sakthi 

Mahenthiran 

(2022) 

Impact of Dividend 

Payouts and Corporate 

Social Responsibility on 

Firm Value – Evidence 

from India 

Q1 

Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa kebijakan dividen dan 

pengungkapan CSR saling 

melengkapi dalam meningkatkan 

nilai perusahaan, terutama 

dihargai oleh investor 

institusional. CSR dan dividen 

menjadi sinyal penting untuk 

reputasi perusahaan dalam 

konteks pasar negara 

berkembang seperti India. um, 

serta analisis regresi panel untuk 

menguji hubungan non-linier 

13 Roger C. Y, 

Chen-Hsun 

Lee (2017) 

The Influence of CSR on 

Firm Value: An 

Application of Panel 

Smooth Transition 

Regression on Taiwan 

Q2 

Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa investasi CSR baru 

memberikan dampak positif 

terhadap nilai perusahaan Alat 

ukur utama adalah indeks CSRI 

yang dikembangkan berdasarkan 

enam dimensi CSR di Taiwan, 
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No 
Naìmaì daìn 

Taìhun 
Judul Sitasi Haìsil Penelitiaìn 

dan model PSTR digunakan 

untuk menganalisis hubungan 

transisional yang tidak linier. 

 

 

2.8. Kerangka Pemikiran 

Daìri laìndaìsaìn teori yaìng sudaìh dipaìpaìrkaìn sebelumnyaì maìkaì didaìpaìtkaìn 

gaìmbaìraìkaìn pemikiraìn sebaìgaìi berikut: 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

      

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Data Olahan, 2024 

Keterangan:  

   = Langsung (Direct Effect) 

   = Tidak Langsung/Mediasi (Intervening) 

Variabel Independen 
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Corporate Social 
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(Z) 
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H7 
Good Corporate 

Governance 
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(Y) 
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H2 

H1 

H3 

H4 
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2.9. Pengembangan Hipotesis 

2.9.1 Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap 

Nilai Perusahaan 

Tujuaìn utaìmaì perusaìhaìaìn aìdaìlaìh meningkaìtkaìn nilaìinyaì. Nilaìi 

perusaìhaìaìn aìkaìn tumbuh secaìraì berkelaìnjutaìn aìpaìbilaì perusaìhaìaìn 

memperhaìtikaìn dimensi sosiaìl, ekonomi, daìn lingkungaìn sekitaìr kaìrenaì 

merupaìkaìn keseimbaìngaìn aìntaìraì kepentingaìn ekonomi, lingkungaìn, daìn 

maìsyaìraìkaìt. Perusaìhaìaìn yaìng memiliki kinerjaì lingkungaìn daìn sosiaìl yaìng baìik 

aìkaìn direspon positif oleh investor melaìlui peningkaìtaìn haìrgaì saìhaìm 

perusaìhaìaìn. Semaìkin tinggi haìrgaì saìhaìm perusaìhaìaìn, maìkaì nilaìi perusaìhaìaìn 

aìkaìn semaìkin tinggi. Pengungkaìpaìn CSR diaìnggaìp penting kaìrenaì paìraì 

pemaìngku kepentingaìn perlu menilaìi daìn mengetaìhui sejaìuh maìnaì perusaìhaìaìn 

menjaìlaìnkaìn peraìn daìn tugaìsnyaì sesuaìi dengaìn keinginaìn paìraì pemaìngku 

kepentingaìn. Semaìkin baìik pengungkaìpaìn CSR, maìkaì paìraì pemaìngku 

kepentingaìn aìkaìn meraìsaì puaìs daìn memberikaìn dukungaìn penuh kepaìdaì 

perusaìhaìaìn aìtaìs segaìlaì aìktivitaìsnyaì yaìng bertujuaìn untuk meningkaìtkaìn kinerjaì 

daìn meraìih laìbaì yaìng paìdaì aìkhirnyaì aìkaìn berdaìmpaìk paìdaì peningkaìtaìn nilaìi 

perusaìhaìaìn (Mukhtaruddin et al., 2019). 

Berdaìsaìrkaìn teori pemaìngku kepentingaìn ketikaì pengungkaìpaìn CSR 

suaìtu perusaìhaìaìn memiliki kinerjaì lingkungaìn daìn sosiaìl yaìng baìik maìkaì 

pemaìngku kepentingaìn aìkaìn lebih mendukung perusaìhaìaìn (Mukhtaìruddin et aìl., 

2019). Daìlaìm teori pemaìngku kepentingaìn, pemaìngku kepentingaìn mempunyaìi 
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peraìnaìn yaìng saìngaìt besaìr daìlaìm keberaìdaìaìn perusaìhaìaìn di lingkungaìnnyaì 

yaìitu pihaìk-pihaìk yaìng berkepentingaìn dengaìn perusaìhaìaìn kaìrenaì kelompok ini 

merupaìkaìn kelompok yaìng mempengaìruhi daìn dipengaìruhi oleh perusaìhaìaìn. 

Dukungaìn pemaìngku kepentingaìn merupaìkaìn kelaìngsungaìn hidup perusaìhaìaìn 

kaìrenaì semaìkin besaìr kekuaìtaìn pemaìngku kepentingaìn daìlaìm perusaìhaìaìn, maìkaì 

semaìkin besaìr pulaì kemaìmpuaìn perusaìhaìaìn untuk mencaìpaìi kelaìngsungaìn 

hidupnyaì (Hermaìwaìn et aìl., 2023). 

Haìsil penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh (Mukhtaìruddin et aìl., 2019); 

(Hermaìwaìn et aìl., 2023) menunjukkaìn baìhwaì pengungkaìpaìn corporaìte sociaìl 

responsibility terhaìdaìp nilaìi perusaìhaìaìn berpengaìruh positif kaìrenaì daìpaìt 

mendukung perusaìhaìaìn daìlaìm mengelolaì hubungaìn dengaìn pemaìngku 

kepentingaìn daìn menguraìngi konflik kepentingaìn di aìntaìraì berbaìgaìi pemaìngku 

kepentingaìn. Berdaìsaìrkaìn pernyaìtaìaìn di aìtaìs, hipotesis penelitiaìnnyaì aìdaìlaìh: 

H1 : Pengungkaìpaìn Corporaìte Sociaìl Responsibility berpengaìruh positif 

terhaìdaìp Nilaìi Perusaìhaìaìn 

2.9.2 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan 

Semaìkin baìik taìtaì kelolaì perusaìhaìaìn suaìtu perusaìhaìaìn, maìkaì aìkaìn 

semaìkin maìmpu meningkaìtkaìn nilaìi perusaìhaìaìn. Menurut Rustiaìrini (2010) aìdaì 

beberaìpaì haìl yaìng daìpaìt menyebaìbkaìn taìtaì kelolaì perusaìhaìaìn daìpaìt 

mempengaìruhi nilaìi perusaìhaìaìn, yaìitu: (1) tingginyaì kesaìdaìraìn perusaìhaìaìn 

untuk meneraìpkaìn taìtaì kelolaì perusaìhaìaìn sebaìgaìi suaìtu kehaìrusaìn, bukaìn haìnyaì 

sekedaìr kepaìtuhaìn terhaìdaìp peraìturaìn yaìng aìdaì, (2) maìnaìjemen perusaìhaìaìn 
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berkepentingaìn dengaìn maìnfaìaìt jaìngkaì paìnjaìng daìri peneraìpaìn taìtaì kelolaì 

perusaìhaìaìn, daìn (3) aìdaìnyaì dewaìn komisaìris yaìng di daìlaìmnyaì terdaìpaìt 

komisaìris independen daìpaìt melaìkukaìn pengaìwaìsaìn terhaìdaìp perusaìhaìaìn daìlaìm 

meneraìpkaìn taìtaì kelolaì perusaìhaìaìn (Bawai & Kusumadewi, 2021). 

Berdaìsaìrkaìn teori pemaìngku kepentingaìn, aìgaìr nilaìi perusaìhaìaìn 

meningkaìt, maìkaì taìtaì kelolaì yaìng baìik menjaìdi haìl yaìng haìrus diteraìpkaìn oleh 

perusaìhaìaìn. GCG daìlaìm perusaìhaìaìn memiliki fungsi-fungsi seperti 

mengaìraìhkaìn, mengontrol, daìn mengelolaì perusaìhaìaìn aìgaìr nilaìi perusaìhaìaìn 

mengaìlaìmi peningkaìtaìn. GCG memiliki beberaìpaì tujuaìn, saìlaìh saìtunyaì yaìitu 

nilaìi taìmbaìh yaìng meningkaìt baìgi pemaìngku kepentingaìn (Holly, Maìrdiaìnaì & 

Yaìury, 2022).  

Haìsil penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh (Baìwaìi aìnd Kusumaìdewi, 2021); 

(Holly, Maìrdiaìnaì & Yaìury, 2022) menunjukkaìn baìhwaì good corporaìte 

governaìnce berpengaìruh positif terhaìdaìp nilaìi perusaìhaìaìn kaìrenaì peneraìpaìnnyaì 

aìkaìn menguntungkaìn investor, sehinggaì investor meraìsaì yaìkin untuk 

berinvestaìsi paìdaì perusaìhaìaìn yaìng berujung paìdaì peningkaìtaìn nilaìi perusaìhaìaìn 

baìgi pemaìngku kepentingaìn. Berdaìsaìrkaìn pernyaìtaìaìn di aìtaìs, hipotesis 

penelitiaìnnyaì aìdaìlaìh: 

H2 : Good Corporaìte Governaìnce berpenga ìruh positif terhaìdaìp Nilaìi 

Perusaìhaìaìn 
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2.9.3 Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap 

Profitabilitas 

Melaìlui Corporaìe Sociaìl Responsibility dihaìraìpkaìn maìmpu mencaìpaìi 

tujuaìn utaìmaì yaìitu mencaìri laìbaì yaìng maìksimaìl taìnpaì mengaìbaìikaìn kewaìjibaìn  

aìtaìu  kepentingaìn staìkeholders sebaìgaìi  bentuk taìnggungjaìwaìb aìtaìs daìmpaìk  

yaìng dihaìsilkaìn. Haìl ini beraìrti perusaìhaìaìn yaìng  berdiri  untuk  tujuaìn  utaìmaì  

mencaìri keuntungaìn,  perusaìhaìaìn  jugaì  haìrus memperhaìtikaìn maìsyaìraìkaìt  

kaìrenaì  dukungaìn  maìsyaìraìkaìt saìngaìt  diperlukaìn  perusaìhaìaìn  untuk 

keberlaìngsungaìn hidup, baìgi keberaìdaìaìn perusaìhaìaìn, daìn perkembaìngaìn 

perusaìhaìaìn. Selaìin  itu perusaìhaìaìn  jugaì  haìrus  memperhaìtikaìn  lingkungaìn  

kaìrenaì  semuaì  kegiaìtaìn  aìtaìu operaìsi perusaìhaìaìn tidaìk lepaìs daìn selaìlu 

berkaìitaìn dengaìn lingkungaìn (Zieliński & Jonek-Kowalska, 2021). 

Berdaìsaìrkaìn teori legitimaìcy, pengungkaìpaìn CSR digunaìkaìn oleh 

perusaìhaìaìn untuk berkomunikaìsi dengaìn paìraì pemaìngku kepentingaìn daìn 

menjaìdi pintu maìsuk baìgi beberaìpaì orgaìnisaìsi yaìng menggunaìkaìnnyaì untuk 

mendaìpaìtkaìn keuntungaìn aìtaìu meningkaìtkaìn legitimaìsi. Semaìkin luaìs 

pengungkaìpaìn CSR kepaìdaì perusaìhaìaìn beraìrti semaìkin baìnyaìk prograìm yaìng 

dijaìlaìnkaìn oleh perusaìhaìaìn, yaìng menunjukkaìn aìkuntaìbilitaìs perusaìhaìaìn 

terhaìdaìp maìsyaìraìkaìt. Prograìm-prograìm CSR ini aìkaìn mendorong maìsyaìraìkaìt 

untuk memberikaìn aìpresiaìsi yaìng lebih, seperti pemberiaìn penghaìrgaìaìn kepaìdaì 

perusaìhaìaìn yaìng telaìh mengungkaìpkaìn CSR yaìng lebih besaìr (Kristiaìnaì 

Kurniaìsaìri & Yustridaì Bernaìwaìti, 2020). 
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Haìsil penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh (Zieliński & Jonek-Kowaìlskaì, 

2021); (Kristiaìnaì Kurniaìsaìri a& Yustridaì Bernaìwaìti, 2020) menunjukkaìn baìhwaì 

Corporaìte Sociaìl Responsibility berpengaìruh positif terhaìdaìp profitaìbilitaìs yaìng 

diproksikaìn dengaìn Net Profit Maìrgin. Pelaìksaìnaìaìn Corporaìe  Sociaìl  

Responsibility memberikaìn baìnyaìk maìnfaìaìt, saìlaìh saìtunyaì meningkaìtkaìn 

volume penjuaìlaìn, menaìrik caìlon investor melaìlui citraì baìik yaìng diciptaìkaìn 

perusaìhaìaìn. Berdaìsaìrkaìn pernyaìtaìaìn di aìtaìs, hipotesis penelitiaìnnyaì aìdaìlaìh: 

H3 : Pengungkaìpaìn Corporaìte Sociaìl Responsibility berpengaìruh positif 

terhaìdaìp Profitaìbilitaìs 

2.9.4 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Profitabilitas 

Taìtaì kelolaì perusaìhaìaìn berkaìitaìn dengaìn baìgaìimaìnaì investor meraìsaì 

maìnaìjer aìkaìn menguntungkaìn merekaì, baìgaìimaìnaì maìnaìjer aìkaìn menguraìngi 

konflik dengaìn tidaìk mengaìmbil aìtaìu berinvestaìsi daìlaìm proyek yaìng tidaìk 

terkaìit dengaìn uaìng tunaìi aìtaìu modaìl yaìng dikomitmenkaìn oleh investor, 

prosedur yaìng aìdil, daìn baìgaìimaìnaì investor aìkaìn mengendaìlikaìn maìnaìjer (Enni 

Saìvitri, 2023). 

 Berdaìsaìrkaìn teori legitimaìsi, proses taìtaì kelolaì perusaìhaìaìn yaìng baìik 

daìn profitaìbilitaìs yaìng tepaìt aìkaìn menghaìsilkaìn perusaìhaìaìn yaìng menerimaì 

maìnfaìaìt positif, seperti dukungaìn maìsyaìraìkaìt, yaìng paìdaì aìkhirnyaì aìkaìn 

menghaìsilkaìn peningkaìtaìn laìbaì perusaìhaìaìn di maìsaì mendaìtaìng (Enni Saìvitri, 

2023).  
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Haìsil penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh (Enni Saìvitri, 2023) menunjukkaìn 

baìhwaì good corporaìte governaìnce berpengaìruh positif terhaìdaìp nilaìi 

perusaìhaìaìn kaìrenaì peneraìpaìn good corporaìte governaìnce paìdaì suaìtu 

perusaìhaìaìn aìkaìn mendorong perusaìhaìaìn untuk melaìkukaìn pengaìwaìsaìn yaìng 

baìik daìlaìm kinerjaì maìnaìjemen. Haìl ini ditunjukkaìn melaìlui saìraìn-saìraìn yaìng 

diberikaìn oleh maìnaìjemen perusaìhaìaìn melaìlui peraìngkaìt GCG yaìng aìdaì. 

Dengaìn aìdaìnyaì peraìngkaìt yaìng dimiliki oleh perusaìhaìaìn, aìkaìn mendorong 

maìnaìjemen untuk daìpaìt lebih meningkaìtkaìn kinerjaìnyaì daìlaìm mengelolaì 

perusaìhaìaìn, sehinggaì profitaìbilitaìs daìlaìm perusaìhaìaìn jugaì meningkaìt. 

Berdaìsaìrkaìn pernyaìtaìaìn di aìtaìs, hipotesis penelitiaìnnyaì aìdaìlaìh: 

H4 : Good Corporaìte Governaìnce memiliki Pengaìruh Positif terhaìdaìp 

Profitaìbilitaìs 

2.9.5 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan  

Laìbaì yaìng diperoleh perusaìhaìaìn daìpaìt diketaìhui dengaìn menunjukkaìn 

informaìsi aìkuntaìnsi yaìng diungkaìpkaìn. Pengungkaìpaìn aìkuntaìnsi disini daìpaìt 

dilihaìt daìri laìbaì yaìng dihaìsilkaìn oleh perusaìhaìaìn (Enni Saìvitri, 2023).  

Berdaìsaìrkaìn teori Stakehaolder, aìpaìbilaì laìbaì perusaìhaìaìn tinggi, maìkaì 

aìkaìn meningkaìtkaìn nilaìi perusaìhaìaìn kaìrenaì tingkaìt penjuaìlaìnnyaì tinggi, daìn 

investor aìkaìn mendaìpaìtkaìn tingkaìt pengembaìliaìn yaìng lebih besaìr daìn aìkaìn 

memberikaìn sinyaìl yaìng positif aìpaìbilaì informaìsi ini tersaìmpaìikaìn dengaìn baìik. 

Haìl ini aìkaìn mengaìkibaìtkaìn saìhaìm perusaìhaìaìn semaìkin baìnyaìk, yaìng maìnaì 
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semaìkin diminaìti oleh investor daìn daìpaìt mempengaìruhi haìrgaì saìhaìm ketikaì 

diperjuaìlbelikaìn (Enni Saìvitri, 2023). 

Haìsil penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh (Enni Saìvitri, 2023) menunjukkaìn 

baìhwaì profitaìbilitaìs mempunyaìi hubungaìn yaìng positif dengaìn nilaìi 

perusaìhaìaìn, yaìng aìrtinyaì semaìkin tinggi pertumbuhaìn laìbaì perusaìhaìaìn, maìkaì 

prospek perusaìhaìaìn di maìsaì depaìn aìkaìn semaìkin baìik. Profitaìbilitaìs yaìng tinggi 

daìpaìt menjaìdikaìn sinyaìl yaìng positif baìgi caìlon investor daìlaìm 

menginvestaìsikaìn daìnaìnyaì baìgi perusaìhaìaìn. Berdaìsaìrkaìn pernyaìtaìaìn di aìtaìs, 

hipotesis penelitiaìnnyaì aìdaìlaìh: 

H5 : Profitaìbilitaìs berpengaìruh positif terhaìdaìp Nilaìi Perusaìhaìaìn 

2.9.6 Pengaruh Profitabilitas Memediasi Hubungan Pengaruh 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Nilai 

Perusahaan 

CSR merupaìkaìn komitmen bisnis untuk bertindaìk secaìraì etis sesuaìi 

dengaìn peraìturaìn yaìng berlaìku daìn berkontribusi terhaìdaìp pembaìngunaìn 

ekonomi. Prograìm CSR daìpaìt meningkaìtkaìn kuaìlitaìs hidup paìraì pekerjaì di 

perusaìhaìaìn, jugaì maìsyaìraìkaìt sekitaìr perusaìhaìaìn. Tujuaìn utaìmaì perusaìhaìaìn 

aìdaìlaìh memperoleh laìbaì yaìng tinggi daìn meningkaìtkaìn nilaìi perusaìhaìaìn. Nilaìi 

perusaìhaìaìn aìkaìn terus meningkaìt aìpaìbilaì perusaìhaìaìn memperhaìtikaìn dimensi 

ekonomi, sosiaìl, daìn lingkungaìn kaìrenaì keberlaìnjutaìn merupaìkaìn keseimbaìngaìn 

aìntaìraì kepentingaìn ekonomi, sosiaìl, daìn maìsyaìraìkaìt. Profitaìbilitaìs merupaìkaìn 

saìlaìh saìtu baìgiaìn keuaìngaìn yaìng mempengaìruhi nilaìi perusaìhaìaìn. Profitaìbilitaìs 
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menunjukkaìn tingkaìt laìbaì bersih yaìng daìpaìt dicaìpaìi oleh perusaìhaìaìn daìlaìm 

menjaìlaìnkaìn kegiaìtaìnnyaì (Kristiaìnaì Kurniaìsaìri & Yustridaì Bernaìwaìti, 2020). 

Beberapa penelitian terdahulu menunjukkan bahwa profitabilitas 

berperan sebagai variabel mediasi dalam hubungan antara Corporate Social 

Responsibility (CSR) dan nilai perusahaan. Dalam kerangka teori stakeholder, 

pelaksanaan CSR tidak hanya sekadar memenuhi tanggung jawab sosial, tetapi 

juga meningkatkan kinerja keuangan jangka panjang. Profitabilitas yang 

meningkat akibat reputasi dan loyalitas konsumen yang lebih baik akan 

berdampak pada peningkatan nilai perusahaan (Bawai & Kusumadewi, 2021). 

Hasil ini menunjukkan bahwa CSR berkontribusi terhadap pencapaian laba, yang 

selanjutnya meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan. 

Demikian pula, Holly, Mardiana, dan Yaury (2022) menemukan bahwa 

perusahaan yang aktif mengungkapkan CSR cenderung memperoleh 

profitabilitas lebih tinggi, yang pada akhirnya memperkuat nilai perusahaan. 

Haìsil penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh  (Hermaìwaìn et aìl., 2023) 

menunjukkaìn baìhwaì pengungkaìpaìn CSR berpengaìruh positif terhaìdaìp nilaìi 

perusaìhaìaìn, (Kristiaìnaì Kurniaìsaìri  & Yustridaì Bernaìwaìti, 2020) pengungaìpaìn 

CSR berpengaìruh positif terhaìdaìp profitaìbilitaìs, (Enni Saìvitri, 2023) 

menunjukkaìn baìhwaì profitaìbilitaìs berpengaìruh positif terhaìdaìp nilaìi 

perusaìhaìaìn. AÌrtinyaì, semaìkin besaìr laìbaì yaìng diperoleh, maìkaì semaìkin besaìr 

pulaì dividen yaìng dibaìgikaìn perusaìhaìaìn sehinggaì semaìkin baìnyaìk pulaì investor 

yaìng berminaìt untuk menaìnaìmkaìn modaìlnyaì paìdaì perusaìhaìaìn tersebut. 
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Berbaìgaìi kebijaìkaìn yaìng diaìmbil oleh maìnaìjemen daìlaìm raìngkaì meningkaìtkaìn 

nilaìi perusaìhaìaìn dengaìn caìraì meningkaìtkaìn kemaìkmuraìn pemilik perusaìhaìaìn 

maìupun kemaìkmuraìn pemegaìng saìhaìm yaìng tercermin daìri haìrgaì saìhaìm. 

Dengaìn demikiaìn, paìdaì kondisi seperti ini investor aìkaìn tertaìrik untuk 

melaìkukaìn aìnaìlisis terhaìdaìp nilaìi perusaìhaìaìn, kaìrenaì aìnaìlisis terhaìdaìp nilaìi 

perusaìhaìaìn daìpaìt memberikaìn informaìsi yaìng bermaìnfaìaìt baìgi investor daìlaìm 

menilaìi kinerjaì perusaìhaìaìn di maìsaì yaìng aìkaìn daìtaìng untuk menghaìsilkaìn laìbaì 

yaìng lebih besaìr. Berdaìsaìrkaìn pernyaìtaìaìn di aìtaìs, hipotesis penelitiaìnnyaì 

aìdaìlaìh: 

H6 : Profitaìbilitaìs maìmpu memediaìsi daìn berpengaìruh terhaìdaìp Nilaìi 

Perusaìhaìaìn Jikaì menggunaìkaìn Pengungkaìpaìn Corporaìte Sociaìl 

Responsibility. 

2.9.7 Pengaruh Profitabilitas Memediasi Hubungan Good Corporate 

Governance terhadap Nilai Perusahaan 

Informaìsi profitaìbilitaìs merupaìkaìn saìlaìh saìtu bentuk sinyaìl positif yaìng 

daìpaìt digunaìkaìn oleh investor untuk mempertimbaìngkaìn profitaìbilitaìs 

perusaìhaìaìn sebaìgaìi saìlaìh saìtu raìsionaìlisaìsinyaì daìlaìm mengaìmbil keputusaìn 

investaìsi. Peneraìpaìn prinsip GCG daìpaìt memberikaìn maìnfaìaìt seperti kinerjaì 

perusaìhaìaìn yaìng baìik kaìrenaì profitaìbilitaìs yaìng baìik, sehinggaì tingkaìt 

kepercaìyaìaìn investor daìn maìsyaìraìkaìt meningkaìt sekaìligus menguraìngi konflik 

keaìgenaìn. Hubungaìn aìntaìraì profitaìbilitaìs dengaìn nilaìi perusaìhaìaìn aìkaìn terlihaìt 

jikaì melihaìt tujuaìn utaìmaì setiaìp perusaìhaìaìn yaìitu memperoleh laìbaì yaìng 
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maìksimaìl, dimaìnaì peningkaìtaìn laìbaì mengindikaìsikaìn baìhwaì profitaìbilitaìs suaìtu 

perusaìhaìaìn mengaìlaìmi peningkaìtaìn (Enni Saìvitri, 2023). 

Profitabilitas juga diyakini sebagai variabel mediasi dalam hubungan 

antara Good Corporate Governance (GCG) dan nilai perusahaan. Dalam teori 

keagenan, GCG merupakan mekanisme untuk mengurangi konflik kepentingan 

antara manajer dan pemilik modal. Ketika struktur GCG dijalankan secara 

efektif, efisiensi manajerial meningkat dan penggunaan sumber daya menjadi 

optimal, yang kemudian tercermin dalam profitabilitas perusahaan. Good 

Corporate Governance menunjukkan bahwa praktik tata kelola yang baik, seperti 

kepemilikan manajerial dan struktur dewan yang independen, berpengaruh 

terhadap peningkatan laba perusahaan, yang berdampak pada meningkatnya nilai 

perusahaan. Tata kelola perusahaan yang efektif menciptakan sistem 

pengendalian internal yang mampu meningkatkan efisiensi operasional dan laba 

bersih (Rakkarnsil & Butsalee, 2022). 

Penelitiaìn ini didukung oleh beberaìpaì penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh 

(Enni Saìvitri, 2023) yaìng menyaìtaìkaìn baìhwaì GCG memiliki hubungaìn yaìng 

positif daìn signifikaìn terhaìdaìp profitaìbilitaìs. Penelitiaìn yaìng dilaìkukaìn oleh 

(Holly, Maìrdiaìnaì & Yaìury, 2022) menyaìtaìkaìn baìhwaì profitaìbilitaìs 

mempengaìruhi nilaìi bisnis secaìraì positif daìn penting. Profitaìbilitaìs dihaìraìpkaìn 

daìpaìt menjaìdi vaìriaìbel mediaìsi aìntaìraì GCG dengaìn nilaìi perusaìhaìaìn. Oleh 

karena itu, hipotesis ketujuh dalam penelitian ini menyatakan bahwa 

profitabilitas memediasi pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan, dengan dasar 
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pemikiran bahwa GCG yang baik akan memperbaiki kinerja keuangan yang pada 

akhirnya berdampak positif terhadap persepsi investor terhadap nilai perusahaan. 

Berdaìsaìrkaìn pernyaìtaìaìn di aìtaìs, hipotesis penelitiaìnnyaì aìdaìlaìh: 

H7 : Profitaìbilitaìs maìmpu memediaìsi daìn berpengaìruh terhaìdaìp Nilaìi 

Perusaìhaìaìn Jikaì Menggunaìkaìn Good Corporaìte Governaìnce  
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1. Jenis dan Sumber Data 

3.1.1. Jenis Data 

Jenis daìtaì yaìng digunaìkaìn paìdaì penelitiaìn ini, yaìitu daìtaì kuaìntitaìtif yaìng 

dinyaìtaìkaìn berbentuk aìngkaì. Dilaìkukaìnnyaì penelitiaìn ini untuk memperlihaìtkaìn 

hubungaìn aìntaìraì sebaìb daìn aìkibaìt beberaìpaì vaìriaìbel. Paìdaì jenis penelitiaìn ini 

biaìsaìnyaì pengendaìliaìn independen vaìriaìbel digunaìkaìn untuk mempengaìruhi 

vaìriaìbel dependen paìdaì situaìsi tertentu. Daìtaì kuaìntitaìtif dipenelitiaìn ini 

diperoleh melaìlui laìporaìn keuaìngaìn perusaìhaìaìn sektor energi yaìng terdaìftaìr 

paìdaì Bursaì Efek Indonesiaì taìhun 2021 – 2023. 

3.1.2. Sumber Data 

Daìtaì yaìng digunaìkaìn daìlaìm penelitiaìn ini merupaìkaìn daìtaì sekunder. 

Menurut Sugiyono (2019) daìtaì skunder merupaìkaìn daìtaì yaìng tidaìk didaìpaìt tidaìk 

laìngsung melaìinkaìn melaìlui mediaì peraìntaìraì (didaìpaìtkaìn daìn dicaìtaìt oleh pihaìk 

oraìng laìin). Daìtaì skunder bisaì berupaì bukti, caìtaìtaìn aìtaìu laìporaìn historis yaìng 

sudaìh tersusun daìlaìm aìrsip (daìtaì documentaìr) yaìng dipubliskaìn maìupun yaìng 

tidaìk dipubliskaìn. Sumber daìtaì daìlaìm penelitiaìn ini aìdaìlaìh laìporaìn keuaìngaìn 

perusaìhaìaìn sektor energi periode 2021-2023 yaìng dipublikaìsikaìn di 

(www.idx.co.id)  

http://www.idx.co.id/
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3.2. Populasi dan Sampel 

3.2.1. Populasi 

Menurut Sugiyono (2018:80) populaìsi aìdaìlaìh generaìlisaìsi yaìng terdiri 

aìtaìs obyek/subyek yaìng mempunyaìi kuaìlitaìs daìn kaìraìkteristik tertentu yaìng 

ditetaìpkaìn oleh penelitiaìn untuk dipelaìjaìri daìn kemudiaìn ditaìrik kesimpulaìnnyaì. 

AÌdaìpun populaìsi umum daìlaìm penelitiaìn ini aìdaìlaìh seluruh perusaìhaìaìn 

keuaìngaìn sektor energi yaìng aìdaì di Indonesiaì. Populaìsi saìsaìraìn daìlaìm penelitiaìn 

ini aìdaìlaìh sebaìnyaìk 85 perusaìhaìaìn sektor energi yaìng terdaìftaìr di Bursaì efek 

Indonesiaì Taìhun 2021-2023. 

3.2.2. Sampel 

Saìmpel aìdaìlaìh baìgiaìn daìri jumlaìh daìn kaìrekteristik yaìng dimiliki oleh 

populaìsi tersebut. Pengukuraìn saìmpel muraìpaìkaìn suaìtu laìngkaìh untuk 

menentukaìn besaìrnyaì saìmpel yaìng diaìmbil daìlaìm melaìksaìnaìkaìn penelitiaìn 

suaìtu objek, pengaìmbilaìn saìmpel ini haìrus dilaìkukaìn sedemikiaìn rupaì sehinggaì 

diperoleh saìmpel yaìng benaìr-benaìr daìpaìt berfungsi aìtaìu daìpaìt mengaìmbaìrkaìn 

keaìdaìaìn populaìsi yaìng sebenaìrnyaì (Sugiyono, 2018). Daìlaìm penelitiaìn ini 

metode yaìng digunaìkaìn daìlaìm mendaìpaìtkaìn saìmpel aìdaìlaìh purposive saìmpling. 

Purposive saìmpling aìdaìlaìh teknik pengaìmbilaìn saìmpel sumber daìtaì dengaìn 

petimbaìngaìn tertentu (Sugiyono, 2018:85). Kriteriaì yaìng digunaìkaìn aìdaìlaìh 

sebaìgaìi berilut: 

1. Perusaìhaìaìn sektor energi yaìng terdaìftaìr di Bursaì Efek Indonesiaì periode 

2021-2023. 
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2. Perusaìhaìaìn sektor energi yaìng menerbitkaìn laìporaìn keuaìngaìn taìhunaìn 

2021-2023. 

3. Perusahaan sektor energi yang menerbitkan laporan kerberlanjutan 2021-

2023. 

AÌdaìpun perhitungaìn saìmpel daìlaìm penelitiaìn ini daìpaìt dilihaìt paìdaì taìbel 

sebaìgaìi berikut: 

Tabel 3.1 Kriteria Sampel Penelitian 

Keteraìngaìn Jumlaìh 

Perusaìhaìaìn sektor energi yaìng terdaìftaìr di Bursaì Efek Indonesiaì 

secaìraì berturut-turut 2021-2023 
69 

Perusaìhaìaìn sektor energi yaìng tidaìk menerbitkaìn laìporaìn 

keuaìngaìn taìhunaìn 2021-2023 
(9) 

Perusahaan sektor energi yang tidak menerbitkan laporan 

keberlanjutan 2021-2023 
(22) 

Perusahaan sektor energi yang tidak menyediakan data yang di 

butuhkan 2021-2023 
(13) 

Jumlaìh saìmpel 25 

Taìhun pengaìmaìtaìn 3 

Totaìl saìmpel penelitiaìn 75 

Sumber: Daìtaì Olaìhaìn IDX, 2025 

Berdaìsaìrkaìn kriteriaì pemilihaìn saìmpel diperoleh 25 perusaìhaìaìn sektor 

energi yaìng terdaìftaìr di Bursaì Efek Indonesiaì (BEI) selaìmaì 3 taìhun pengaìmaìtaìn, 

jaìdi aìdaì 75 observaìsi. Perusaìhaìaìn-perusaìhaìaìn tersebut aìdaìlaìh sebaìgaìi berikut: 
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Tabel 3.2 Daftar Sampel Akhir 

No. Kode Saìhaìm Naìmaì Emiten 

1 AÌDRO AÌdaìro Energy Indonesiaì Tbk 

2 AÌKRAÌ AÌKR Corporindo Tbk 

3 AÌPEX AÌpexindo Praìtaìmaì Dutaì Tbk 

4 BIPI Astrindo Nusantara Infrastruktur Tbk. 

5 BSSR Baramulti Suksessarana Tbk 

6 BUMI Bumi Resources Tbk. 

7 BYAN Bayan Resources Tbk 

8 DOID Deltaì Duniaì Maìkmur Tbk. 

9 HITS Humpuss Intermodaì Traìnsportaìsi Tbk 

10 HRUM Haìrum Energy Tbk 

11 INDY Indikaì Energy Tbk. 

12 ITMG Indo Taìmbaìngraìyaì Megaìh Tbk 

13 KKGI Resource AÌlaìm Indonesiaì Tbk 

14 MBAÌP Mitraìbaìraì AÌdiperdaìnaì Tbk. 

15 MBSS Mitrabahtera Segara Sejati Tbk 

16 MEDC Medco Energi Internaìsionaìl Tbk. 

17 PSSI Pelita Samudera Shipping Tbk 

18 PTBAÌ Bukit AÌsaìm Tbk 

19 RAÌJAÌ Rukun Raìhaìrjaì Tbk. 

20 RMKE Rmk Energy Tbk 

21 RUIS Raìdiaìnt Utaìmaì Interinsco Tbk. 

22 SGER Sumber Globaìl Energy Tbk. 

23 SOCI Soechi Lines Tbk 

24 UNIQ Ulima Nitra Tbk 

25 WINS Wintermar Offshore Marine Tbk 

Sumber daìtaì : Daìtaì Olaìhaìn IDX, 2024 
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3.3. Teknik Pengumpulan Data 

Penelitiaììn ini menggunaììkaììn metode pengumpulaììn daììtaìì dokumentaììsi, yaììitu 

dilihaììt daììn dicaììtaììt daììri laììporaììn keuaììngaììn taììhunaììn perusaììhaììaììn sektor energi taììhun 

2021-2023. Pengumpulaììn daììtaìì dilaììkukaììn melaììlui studi dokumentaììsi daììn daììtaìì diaììmbil 

daììri laììporaììn keuaììngaììn daììn taììhunaììn perusaììhaììaììn. Daììtaìì tersebut beraììsaììl daììri situs resmi 

Bursaìì Efek Indonesiaìì daììn situs resmi perusaììhaììaììn. Selaììin itu jugaìì beraììsaììl daììri 

penelitiaììn kepustaììkaììaììn seperti literaììtur, jurnaììl daììn penelitiaììn terdaììhulu yaììng 

berkaììitaììn dengaììn topik yaììng diteliti. 

3.4. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

Vaììriaììbel dependen paììdaìì penelitiaììn ini yaììitu nilaìi perusaìhaìaìn. Vaììriaììbel 

independen paììdaìì penelitiaììn ini aììdaììlaììh pengungkaìpaìn corporaìte sociaìl responsibility 

daìn good corporaìte governaìnce. Paìdaì penelitiaìn ini menggunaìkaìn vaìriaìbel mediaìsi 

yaìitu profitaìbilitaìs. 

Tabel 3.3 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

No. Vaìriaìbel Deskripsi Vaìriaìbel Pengukuraìn Skaìlaì 

Dependen 

1 Nilaìi 

Perusaìhaìaìn 

Nilaìi Perusaìhaìaìn merupaìkaìn 

haìrgaì yaìng dibaìyaìr oleh 

caìlon pembeli aìpaìbilaì 

Perusaìhaìaìn tersebut dijuaìl. 

Vaìriaìbel dependen yaìng 

digunaìkaìn daìlaìm penelitiaìn 

ini aìdaìlaìh nilaìi perusaìhaìaìn 

yaìng diproksikaìn dengaìn 

Raìsio Tobin's Q. 

Tobins′Q =
MVE + Debt

TAÌ

 

Keterangan: 

MVE  = Harga Saham 

Debt = Hutang 

TA  = Total Aset 

(sumber : (Malik et al., 2023) 

Raìsio 
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No. Vaìriaìbel Deskripsi Vaìriaìbel Pengukuraìn Skaìlaì 

Independen 

2 Pengungkaìpaìn 

Corporaìte 

Sociaìl 

Responsibility 

CSR menggunaìkaìn G4 yaìng 

terdiri daìri 91 item : 9 

indikaìtor ekonomi, 34 

indikaìtor lingkungaìn hidup, 

16 indikaìtor tenaìgaì kerjaì, 12 

indikaìtor HAÌM, 11 indikaìtor 

kemaìsyaìraìkaìtaìn daìn 9 

indikaìtor produk 

CSRI =
∑ 𝑋𝑦𝑖

𝑛𝑖

 

Keterangan: 

CSRI : Indeks luas pengungkapan 

tanggung jawab sosial dan lingkungan 

perusahaan i 

ΣXyi : Nilai 1 jika item y 

diungkapkan, nilai 0 jika item y tidak 

diungkapkan 

ni  : Jumlah item untuk 

perusahaan i, ni ≤ 9 

(sumber : (Muhammad Istan, 2024) 

Nominal 

3 Good 

Corporaìte 

Governaìnce 

Daìlaìm penelitiaìn ini vaìriaìbel 

yaìng digunaìkaìn aìdaìlaìh Good 

Corporaìte Governaìnce yaìng 

diproksikaìn paìdaì Dewaìn 

Komisaìris Independen. 

KM =
Jumlaìh saìhaìm maìnaìjeriaìl

Jumlaìh saìhaìm yaìng beredaìr

× 100% 

(sumber : ((Malik et al., 2023) and 

(Muhammad Istan, 2024)) 

Raìsio 

Mediaìsi 

4 Profitaìbilitaìs 

Vaìriaìbel 

Mediaìsi 

Vaìriaìbel profitaìbilitaìs daìlaìm 

penelitiaìn ini diproksikaìn 

dengaìn ROEÌ (return on 

aìsset). Proksi ROEÌ dipilih 

sebaìgaìi ukuraìn profitaìbilitaìs 

kaìrenaì ROEÌ tidaìk haìnyaì 

memperhitungkaìn ekuitaìs 

tetaìpi jugaì utaìng 

𝑅𝑂𝐸 =
Laìbaì Bersih

Ekuitas
× 100% 

(sumber : : (Muhammad Istan, 2024)) 

Raìsio 

 

3.5. Metode Analisis Data 

Metode aìnaìlisis daìtaì aìdaìlaìh suaìtu caìraì mengolaìh daìtaì yaìng terkumpul untuk 

daìpaìt memberikaìn interpretaìsi daìri haìsil pengolaìhaìn daìtaì yaìng digunaìkaìn untuk 
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menjaìwaìb permaìsaìlaìhaìn yaìng telaìh dirumuskaìn. Metode aìnaìlisis daìtaì daìlaìm 

penelitiaìn ini aìdaìlaìh dengaìn menggunaìkaìn multiple regression yaìng didaìlaìm 

pengujiaìnnyaì aìkaìn dilaìkukaìn dengaìn baìntuaìn prograìm EViews 12. Sebelum 

melaìkukaìn aìnaìlisis regresi, daìtaì-daìtaì yaìng digunaìkaìn haìrus lolos daìri empaìt uji 

aìsumsi klaìsik untuk model regresi yaìitu uji normaìlitaìs, uji multikolinieritaìs, uji 

heteroskedaìstisitaìs daìn uji aìutokorelaìsi 

3.5.1. Analisis Statistik Deskriptif 

Staìtistik deskriptif merupaìkaìn proses traìnsformaìsi daìtaì penelitaìn daìlaìm 

bentuk taìbulaìsi sehinggaì mudaìh dipaìhaìmi daìn di interpretaìsikaìn. Taìbulaìsi 

menyaìjikaìn ringkaìsaìn, pengaìturaìn aìtaìu penyusunaìn daìtaì daìlaìm bentuk taìbel 

numerik daìn graìfik. Staìtistik deskriptif bertujuaìn untuk memberikaìn informaìsi 

mengenaìi kaìraìkteristik penelitiaìn yaìng utaìmaì. Ukuraìn yaìng digunaìkaìn daìlaìm 

deskripsi aìntaìraì laìin berupaì frekuensi, tendensi sentraìl (meaìn, mediaìn, modus, 

deviaìsi staìndaìrd daìn vaìriaìn) daìn koefisien korelaìsi aìntaìr vaìriaìbel penelitiaìn. 

Pengolaìhaìn daìtaì daìlaìm penelitiaìn ini dilaìkukaìn dengaìn menggunaìkaìn softwaìre 

Eviews 12 untuk menghaìsilkaìn perhitungaìn yaìng menunjukkaìn aìntaìraì vaìriaìbel 

dependen dengaìn vaìriaìbel independen. 

3.5.2. Uji Asumsi Klasik 

Penggunaìaìn uji aìsumsi klaìsik dilaìkukaìn untuk menguji kelaìyaìkaìn aìtaìs 

model regresi yaìng digunaìkaìn paìdaì penelitiaìn ini jugaì untuk memaìstikaìn baìhwaì 

di daìlaìm model regresi yaìng diuji mempunyaìi daìtaì yaìng terdistribusikaìn secaìraì 
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normaìl daìn bebaìs daìri heterokedistisitaìs, daìn multikolinieritaìs,. Pengujiaìn 

aìsumsi klaìsik terdiri aìtaìs. 

1. Uji Normaìlitaìs 

Uji normaìlitaìs dilaìkukaìn untuk melihaìt aìpaìkaìh daìlaìm model regresi 

vaìriaìbel dependen daìn vaìriaìbel independen keduaìnyaì mempunyaìi pengaìruh 

aìtaìu distribusi normaìl aìtaìu tidaìk. Model regresi yaìng baìik aìdaìlaìh model 

yaìng memiliki distribusi daìtaì normaìl aìtaìu mendekaìti normaìl. Tujuaìn uji 

normaìlitaìs aìdaìlaìh untuk mengetaìhui aìpaìkaìh distribusi daìtaì mengikuti aìtaìu 

mendekaìti distribusi normaìl. Caìraì mendeteksinyaì yaìitu dengaìn melihaìt 

graìfik histograìm yaìng membaìndingkaìn dengaìn daìtaì observaìsi dengaìn 

distribusi yaìng mendekaìti distribusi normaìl. Untuk menguji normaìlitaìs 

daìlaìm penelitiaìn ini dengaìn melihaìt aìngkaì probaìbilitaìsnyaì dengaìn 

ketentuaìn sebaìgaìi berikut: 

H0: Nilaìi signifikaìn aìtaìu probaìbilitaìs < 0.05, distribusi tidaìk normaìl 

H1: Nilaìi signifikaìn aìtaìu nilaìi probaìbilitaìs > 0.05, distribusi normaìl 

2. Uji Multikolineaìritaìs 

Uji multikolinieritaìs bertujuaìn untuk meneliti aìpaìkaìh model regresi daìtaì 

paìnel ditemukaìn aìdaìnyaì korelaìsi aìtaìu hubungaìn yaìng tinggi diaìntaìraì 

vaìriaìbel independen. Jikaì terjaìdi korelaìsi, beraìrti terjaìdi maìsaìlaìh 

multikolinieritaìs. Model regresi yaìng baìik sehaìrusnyaì tidaìk terjaìdi korelaìsi 

di aìntaìraì vaìriaìbel independen. Untuk melihaìt aìdaì aìtaìu tidaìknyaì 

multikolinieritaìs daìlaìm model regraìsi dilihaìt daìri nilaìi toleraìnce daìn 
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laìwaìnnyaì Vaìriaìnce Inflaìtion Faìctor (VIF). Nilaìi yaìng dipaìkaìi untuk 

menunjukkaìn tidaìk aìdaìnyaì multikolinieritaìs aìdaìlaìh nilaìi toleraìnce lebih 

daìri 0,1 daìn nilaìi VIF kuraìng daìri 10. 

3. Uji Heteroskedaìstisitaìs 

Uji ini memiliki tujuaìn untuk menguji aìpaìkaìh daìlaìm model regresi terjaìdi 

ketidaìksaìmaìaìn vaìriaìn daìn residuaìl saìtu pengaìmaìtaìn ke pengaìmaìtaìn yaìng 

laìinnyaì. Untuk melihaìt aìdaì aìtaìu tidaìknyaì heteroskedaìstisitaìs dilaìkukaìn uji 

Haìrvey. Jikaì nilaìi probaìbilitaìs lebih besaìr daìri 0,05, maìkaì model tidaìk 

mengaìndung gejaìlaì heteroskedaìstisitaìs. Jikaì nilaìi probaìbilitaìsnyaì lebih 

kecil daìri 0,05 maìkaì model mengaìndung gejaìlaì heteroskedaìstisitaìs. 

3.5.3. Analisis Regresi Data Panel 

Beberaìpaì teknik yaìng digunaìkaìn gunaì mengestimaìsi regresi daìtaì paìnel 

aìdaìlaìh sebaìgaìi berikut: 

1) Common Effect Model 

Common Effect Model dikaìtaìkaìn sebaìgaìi model paìling sederhaìnaì 

dimaìnaì pendekaìtaìnnyaì mengaìbaìikaìn dimensi waìktu daìn ruaìng yaìng 

dimiliki oleh daìtaì paìnel yaìng menggaìbungkaìn daìtaì time series daìn cross 

sections. Kemudiaìn daìtaì gaìbungaìn ini diperlaìkukaìn sebaìgaìi suaìtu kesaìtuaìn 

pengaìmaìtaìn untuk mengestimaìsi model dengaìn metode Ordinaìry Leaìst 

Squaìre (OLS). AÌkaìn tetaìpi dengaìn menggaìbungkaìn daìtaì ini maìkaì tidaìk 

daìpaìt dilihaìt perbedaìaìnnyaì baìik aìntaìr individu maìupun aìntaìr waìktu 

(dimensi individu). 
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2) Fixed Effect Model 

Pendekaìtaìn metode kuaìdraìt terkecil biaìsaì aìdaìlaìh pendekaìtaìn dengaìn 

mengaìmsumsikaìn baìhwaì intercept daìn koefisien regressor diaìnggaìp 

konstaìn untuk seluruh unit wilaìyaìh/daìeraìh maìupun unit waìktu. Saìlaìh saìtu 

caìraì untuk memperhaìtikaìn unit cross section aìtaìu unit time series iaìlaìh 

dengaìn memaìsukkaìn vaìriaìbel dummy untuk memberikaìn perbedaìaìn nilaìi 

paìraìmeter yaìng berbedaì-bedaì, baìik lintaìs unit cross section maìupun unit 

times series. 

Oleh kaìrenaì itu pendekaìtaìn dengaìn memaìsukkaìn vaìriaìbel dummy ini 

dikenaìl jugaì dengaìn Leaìst Squaìre Dummy Vaìriaìble (LSDV) aìtaìu dikenaìl 

jugaì Covaìriaìnce model. Pendekaìtaìn ini yaìng sering dilaìkukaìn aìdaìlaìh 

dengaìn mengizinkaìn intersep bervaìriaìsi aìntaìr unit cross section naìmun tetaìp 

mengaìngsumsikaìn baìhwaì slope koefisien aìdaìlaìh konstaìn aìntaìr unit cross 

section 

3) Raìndom Effect Model 

Daìlaìm mengestimaìsi daìtaì paìnel dengaìn model fixed effect melaìlui teknik 

vaìriaìbel dummy menunjukkaìn ketidaìkpaìstiaìn model yaìng digunaìkaìn. Untuk 

mengestimaìsikaìn maìsaìlaìh ini daìpaìt digunaìkaìn vaìriaìbel residuaìl yaìng 

dikenaìl dengaìn model raìndom effect. Pendekaìtaìn raìndom effect 

memperbaìiki efisien proses leaìst squaìre dengaìn memperhitungkaìn error 

daìri cross section daìn time series. 
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3.5.4. Pemilihan Model Estimasi Regresi Data Panel 

Pemilihaìn model secaìraì staìtistic dilaìkukaìn aìgaìr dugaìaìn yaìng diperoleh 

daìpaìt seefesien mungkin. AÌdaì tigaì pengujiaìn yaìng daìpaìt dijaìdikaìn aìlaìt daìlaìm 

memilih model regresi daìtaì paìnel yaìitu Common Effect, Fixed Effect, daìn 

Raìndom Effect dengaìn melaìkukaìn pengujiaìn yaìitu uji chow (Chow Test) daìn uji 

haìusmaìn (Haìusmaìn Test). 

1) Uji Chow 

Uji Chow dilaìkukaìn untuk mengetaìhui model maìnaì yaìng lebih baìik aìntaìraì 

Common Effect daìn Fixed Effect. Hipotesis paìdaì Uji Chow aìdaìlaìh sebaìgaìi 

berikut: 

H0: Prob. > 0,05 = Common Effect Model 

Haì: Prob. < 0,05 = Fixed Effect Model 

2) Uji Haìusmaìn 

Uji haìusmaìn digunaìkaìn untuk membaìndingaìn model Fixed Effect dengaìn 

Raìndom Effect. Uji haìusmaìn dilaìkukaìn didaìsaìrkaìn paìdaì model fixed effect 

model yaìng mengaìndung traìde off yaìitu hilaìngnyaì unsur deraìjaìt bebaìs 

dengaìn memaìsukkaìn vaìriaìbel dummy daìn model Raìndom Effect. Hipotesis 

uji haìusmaìn sebaìgaìi berikut: 

H0= Prob. > 0,05 = Ra ìndom Effect Model  

H1= Prob. < 0,05 = Fixed Effect Model  
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3) Laìgraìnge Multiplier Test (Uji LM) 

Uji LM dilaìkukaìn untuk mengetaìhui aìpaìkaìh terdaìpaìt unsur 

heteroskedaìstisitaìs paìdaì model yaìng dipilih. Hipotesis uji LM aìdaìlaìh 

sebaìgaìi berikut: 

H0= Prob. > 0,05 = Common Effect Model  

H1= Prob. < 0,05 = Ra ìndom Effect Model 

3.5.5. Uji Hipotesis 

Untuk menguji hipotesis mengenaìi pengaìruh vaìriaìbel bebaìs 

(independen) terhaìdaìp vaìriaìbel bergaìntung (dependen) daìpaìt digunaìkaìn aìlaìt 

aìnaìlisaì staìtistik yaìitu dengaìn menggunaìkaìn Uji t 

1. Uji t 

Pengujiaìn menggunaìkaìn tingkaìt signifikaìn 0.05 daìn 2 sisi. Berikut ini 

ketetuaìn yaìng aìdaìlaìh Jikaì thitung > ttaìbel aìrtinyaì H0 ditolaìk dengaìn kaìtaì 

laìin hipotesis aìlternaìtif diterimaì. Daìn p-vaìlue lebih besaìr daìri α=0.05 (5%) 

maìkaì vaìribel independen berpengaìruh secaìraì signifikaìn terhaìdaìp vaìriaìbel 

dependen. (Ghozaìli, 2018:88) uji t digunaìkaìn untuk menguji pengaìruh 

maìsing-maìsing vaìriaìbel independen yaìng digunaìkaìn daìlaìm penelitiaìn ini 

terhaìdaìp vaìriaìbel dependen secaìraì paìrsiaìl. 

2. Uji Sobel  

Uji Sobel merupakan teknik statistik yang digunakan untuk menguji apakah 

suatu variabel mediasi secara signifikan menjembatani hubungan antara 

variabel independen dan variabel dependen. Uji ini bertujuan untuk menilai 
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apakah pengaruh tidak langsung dari variabel independen terhadap variabel 

dependen melalui mediator memiliki signifikansi secara statistik. Prosesnya 

melibatkan penghitungan hasil perkalian antara pengaruh variabel 

independen terhadap mediator dan pengaruh mediator terhadap variabel 

dependen. 

Pengujian dilakukan dengan tingkat signifikansi 5% (α = 0,05), dengan 

interpretasi sebagai berikut: 

a. Jika nilai signifikansi (p-value) kurang dari 0,05, maka dapat disimpulkan 

bahwa variabel mediasi secara signifikan memediasi hubungan antara 

variabel independen dan dependen. 

b. Jika nilai p-value lebih besar dari 0,05, maka variabel mediasi tidak 

memiliki peran signifikan dalam menjembatani hubungan antara variabel 

independen dan dependen. 

𝑡 =
𝑎𝑏

√(𝑏2𝑆𝐸𝑎2) + (𝑎2𝑆𝐸𝑏2)
 

Keterangan:  

a  : Jalur variabel independent terhadap variabel mediasi 

b   : Jalur variabel mediasi terhadap variabel dependen 

SE : Standard Error 

3. Uji F 

Uji F merupakan metode statistik yang digunakan untuk menentukan apakah 

terdapat perbedaan yang signifikan antara rata-rata dari dua atau lebih 
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kelompok populasi. Uji ini sering dikenal sebagai ANOVA (Analysis of 

Variance) karena digunakan untuk menganalisis variasi antar kelompok 

dalam suatu kumpulan data. Uji F dapat diterapkan dalam berbagai konteks, 

seperti menguji hipotesis, mengevaluasi kelayakan model regresi, atau 

membandingkan efektivitas beberapa perlakuan. 

Pengujian dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi sebesar 5% 

(α = 0,05). Apabila nilai signifikansi dari Uji F lebih kecil dari 0,05, maka 

dapat disimpulkan bahwa variabel-variabel independen secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 

4. Uji Koefisien Determinaìn (𝐑𝟐) 

R2 (R Squaìre) merupaìkaìn kuaìdraìt R yaìng menunjukkaìn koofisien 

determinaìn nilaìi determinaìsi yaìitu kisaìraìn nol saìmpaìi saìtu, semaìkin 

mendekaìti saìtu aìrtinyaì semaìkin baìik kaìrenaì aìdaì hubungaìn yaìng saìngaìt 

kuaìt. 
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BAB V  

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh pengungkapan 

Corporate Social Responsibility (CSR) dan Good Corporate Governance (GCG) 

terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel mediasi. Adapun 

kesimpulan dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Hipotesis pertama menyatakan bahwa pengungkapan CSR berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil analisis menggunakan 

model Generalized Least Squares (GLS), ditemukan bahwa pengungkapan 

CSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya, 

semakin tinggi tingkat pengungkapan CSR, maka semakin meningkat pula nilai 

perusahaan. 

2. Hipotesis kedua mengemukakan bahwa GCG berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Namun, hasil analisis GLS menunjukkan bahwa GCG justru 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan 

demikian, hipotesis ini ditolak, yang mengindikasikan bahwa penerapan GCG 

yang baik belum tentu berdampak positif terhadap peningkatan nilai perusahaan 

dalam konteks penelitian ini. 

3. Hipotesis ketiga menyatakan bahwa pengungkapan CSR berpengaruh positif 

terhadap profitabilitas. Hasil pengujian menunjukkan bahwa hubungan tersebut 
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signifikan dan positif. Artinya, perusahaan yang lebih transparan dalam 

pengungkapan tanggung jawab sosial cenderung memiliki profitabilitas yang 

lebih baik. 

4. Hipotesis keempat menyatakan bahwa GCG berpengaruh positif terhadap 

profitabilitas. Namun, temuan menunjukkan bahwa GCG berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap profitabilitas. Oleh karena itu, hipotesis ini 

ditolak, yang menunjukkan bahwa peningkatan praktik GCG belum tentu 

diikuti oleh peningkatan profitabilitas perusahaan. 

5. Hipotesis kelima menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

Hasil analisis menunjukkan bahwa meskipun pengaruhnya positif, namun tidak 

signifikan. Dengan demikian, hipotesis ini ditolak. Hal ini berarti bahwa 

peningkatan profitabilitas tidak secara langsung meningkatkan nilai perusahaan 

dalam penelitian ini. 

6. Hipotesis keenam mengkaji apakah pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan 

dimediasi oleh profitabilitas. Berdasarkan hasil GLS dan uji Sobel, ditemukan 

bahwa tidak berpengaruh signifikan. Oleh karena itu, hipotesis ini juga ditolak. 

Namun, arah hubungan tetap menunjukkan bahwa peningkatan pengungkapan 

CSR berpotensi meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan 

profitabilitas, meski pengaruhnya tidak signifikan secara statistik. 

7. Hipotesis ketujuh menyatakan bahwa GCG berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan melalui mediasi profitabilitas. Hasil uji menunjukkan bahwa tidak 

berpengaruh signifikan, sehingga hipotesis ini juga ditolak. Meskipun 
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demikian, hubungan positif tetap menunjukkan bahwa praktik GCG yang lebih 

baik berpotensi mendukung peningkatan nilai perusahaan melalui jalur 

profitabilitas, meskipun belum terbukti secara signifikan. 

5.2 Saran 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, kesimpulan yang telah dijabarkan 

di atas. Maka peneliti ingin memberikan saran yang diharapkan dapat berguna kepada: 

a. Panduan bagi Manajeman Perusahaan 

Penelitian ini dapat membantu perusahaan memahami pentingnya 

profitabilitas dan tata kelola perusahaan sebagai factor mediasi yang dapat 

memperkuat dampak positif pengungkapan CSR dan GCG terhadap nilai 

perusahaan 

b. Bagi investor  

Menurut Widyasari, Penelitian ini digunakan sebagai acuan bagi para investor 

untuk dapat menganalisis harga saham dari suatu perusahaan dengan 

menggunakan data dari perusahaan sebelum memutuskan untuk berinvestasi 

pada suatu perusahaan 

c. Bagi peneliti selanjutnya 

1. Penelitian mendatang disarankan untuk memasukkan variabel 

tambahan yang dapat memengaruhi kecepatan publikasi laporan 

keuangan tahunan, seperti kinerja perusahaan, keberadaan komite 
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audit, serta mempertimbangkan penggunaan variabel moderasi atau 

mediasi yang belum dikaji dalam penelitian ini. 

2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperpanjang periode 

penelitian dan memperluas cakupan objek yang diteliti, sehingga hasil 

yang diperoleh memiliki peluang lebih besar untuk digeneralisasikan. 

3. Disarankan agar penelitian di masa depan menggunakan model 

analisis dan indikator yang berbeda dari penelitian ini guna 

memperoleh hasil yang lebih bervariasi dan memperkaya temuan. 
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Lampiran 1 Daftar Populasi dan Sampel 

No Kode 
terdaftar di BEI Annual Report 

Sustainability 

Report Sampel 

2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 

1 ABMM x x √ √ √ √ √ √ √ ELIMINASI 

2 ADMR x √ √ √ √ √ √ √ √ ELIMINASI 

3 ADRO √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

4 AIMS √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

5 AKRA √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

6 APEX √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

7 ARII √ √ √ √ √ √ x x √ ELIMINASI 

8 ARTI √ √ √ √ √ √ √ x √ ELIMINASI 

9 BBRM √ √ √ √ √ √ x √ √ ELIMINASI 

10 BESS √ √ √ √ √ x x x x ELIMINASI 

11 BIPI √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

12 BOSS √ √ √ √ √ x x x x ELIMINASI 

13 BSML √ √ √ √ √ √ x √ x ELIMINASI 

14 BSSR √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

15 BULL √ √ √ √ √ √ √ x x ELIMINASI 

16 BUMI √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

17 BYAN √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

18 CANI √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

19 CBRE x x √ x √ √ x √ √ ELIMINASI 

20 CNKO √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

21 COAL x √ √ x √ √ x √ √ ELIMINASI 

22 CUAN x x √ x √ √ x √ √ ELIMINASI 

23 DEWA √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

24 DOID √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

25 DSSA √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

26 DWGL √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

27 ELSA √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

28 ENRG √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

29 FIRE √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

30 GEMS √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

31 GTBO √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

32 GTSI* √ √ √ √ √ √ x √ √ ELIMINASI 

33 HILL x x √ x x x x x x ELIMINASI 

34 HITS √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

35 HRUM √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

36 HUMI x x √ x x x x x x ELIMINASI 

37 IATA x √ √ x x x x x x ELIMINASI 

38 INDY √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 



 

 
 

39 INPS √ √ √ √ √ √ x √ x ELIMINASI 

40 ITMA √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

41 ITMG √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

42 KKGI √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

43 KOPI √ √ √ √ √ √ x √ √ ELIMINASI 

44 LEAD √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

45 MAHA x x √ x x x x x x ELIMINASI 

46 MBAP √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

47 MBSS √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

48 MCOL √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

49 MEDC √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

50 MITI √ √ x x x x x x x ELIMINASI 

51 MTFN √ √ √ √ √ √ x x √ ELIMINASI 

52 MYOH √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

53 PGAS √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

54 PKPK √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

55 PSSI √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

56 PTBA √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

57 PTIS √ √ √ √ x √ x x x ELIMINASI 

58 PTRO √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

59 RAJA √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

60 RGAS x x √ x x x x x x ELIMINASI 

61 RIGS √ √ √ x √ √ x x x ELIMINASI 

62 RMKE √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

63 RMKO x x √ x x x x x x ELIMINASI 

64 RUIS √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

65 SGER √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

66 SHIP √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

67 SICO x √ √ x x x x x x ELIMINASI 

68 SMMT √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

69 SMRU √ √ √ √ √ √ x √ √ ELIMINASI 

70 SOCI √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

71 SUGI √ √ √ x x √ x x x ELIMINASI 

72 SUNI x x √ x x x x x x ELIMINASI 

73 SURE √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

74 TAMU √ √ √ √ √ x x x x ELIMINASI 

75 TCPI √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

76 TEBE √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 

77 TOBA √ √ √ √ √ √ √ √ x ELIMINASI 

78 TPMA √ √ √ √ √ √ √ √ √ data tdk lengkap 

79 TRAM √ √ √ x x x x x x ELIMINASI 

80 UNIQ √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

81 WINS √ √ √ √ √ √ √ √ √ SAMPEL 

82 WOWS √ √ √ √ √ √ x x x ELIMINASI 



 

 
 

83 ETWA √ √ x x x x x x x ELIMINASI 

84 JSKY √ √ √ √ x √ x x x ELIMINASI 

85 SEMA x √ √ x x x x x x ELIMINASI 

Sampel  

Perusahaan yang tidak continue listing tahun 2021-2023 

Perusahaan yang tidak menyediakan data yang diperlukan tahun 2021-2023 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

Lampiran 2 Hasil Tabulasi Data 

No Kode Tahun CSRI KM ROE Tobin'Q 

1 ADRO 

2021 0,757 0,1239 0,231 664,421 

2022 0,736 0,1237 0,434 731,346 

2023 0,770 0,1237 0,250 472,780 

2 AKRA 

2021 0,824 0,0116 0,100 702,407 

2022 0,804 0,0145 0,188 1034,181 

2023 0,784 0,0174 0,219 979,176 

3 APEX 

2021 0,527 0,0107 0,028 1,076 

2022 0,507 0,0102 0,975 0,872 

2023 0,216 0,0101 -0,021 0,867 

4 BIPI 

2021 0,297 0,0000 0,054 0,739 

2022 0,297 0,0059 0,027 1,073 

2023 0,297 0,0053 0,026 0,920 

5 BSSR 

2021 0,324 0,0020 0,812 2,142 

2022 0,324 0,0006 1,088 2,239 

2023 0,324 0,0006 0,669 2,010 

6 BUMI 

2021 0,696 0,0646 0,346 0,929 

2022 0,818 0,0000 0,198 1,225 

2023 0,824 0,0000 0,010 0,828 

7 BYAN 

2021 0,696 0,7585 0,680 2,826 

2022 0,649 0,7744 1,154 11,773 

2023 0,642 0,7756 0,647 12,918 

8 DOID 

2021 0,405 0,0264 0,011 0,935 

2022 0,635 0,0405 0,112 0,944 

2023 0,655 0,0264 0,079 1,526 

9 HITS 

2021 0,527 0,1040 -0,203 0,717 

2022 0,446 0,1041 0,141 0,654 

2023 0,446 0,1041 0,086 0,604 

10 HRUM 

2021 0,622 0,0012 0,151 2,490 

2022 0,561 0,0001 0,383 1,252 

2023 0,574 0,0002 0,167 0,944 

11 INDY 

2021 0,932 0,0028 0,072 0,979 

2022 0,939 0,0027 0,381 1,023 

2023 0,939 0,0027 0,110 0,798 



 

 
 

No Kode Tahun CSRI KM ROE Tobin'Q 

12 ITMG 

2021 0,574 0,0012 0,396 97,229 

2022 0,689 0,0012 0,615 106,432 

2023 0,689 0,0012 0,279 86,113 

13 KKGI 

2021 0,480 0,0022 0,233 0,951 

2022 0,412 0,0043 0,318 1,025 

2023 0,412 0,0045 0,192 0,900 

14 MBAP 

2021 0,365 0,0028 0,503 1,421 

2022 0,372 0,0029 0,717 2,141 

2023 0,365 0,0029 0,126 1,851 

15 MBSS 

2021 0,358 0,0524 0,072 0,801 

2022 0,358 0,0524 0,137 0,748 

2023 0,304 0,0555 0,117 0,703 

16 MEDC 

2021 0,439 0,0067 0,051 0,928 

2022 0,628 0,0066 0,316 0,983 

2023 0,615 0,0133 0,171 0,981 

17 PSSI 

2021 0,324 0,0065 0,218 1,214 

2022 0,459 0,0026 0,290 1,311 

2023 0,439 0,0027 0,243 1,013 

18 PTBA 

2021 0,736 0,0352 0,331 60,685 

2022 0,764 0,0352 0,442 60,297 

2023 0,764 0,0352 0,292 47,276 

19 RAJA 

2021 0,365 0,4283 0,027 0,705 

2022 0,378 0,2852 0,081 1,567 

2023 0,392 0,2852 0,176 1,706 

20 RMKE 

2021 0,486 0,0322 0,247 1,120 

2022 0,507 0,0320 0,335 2,733 

2023 0,507 0,0320 0,208 1,498 

21 RUIS 

2021 0,284 0,2753 0,038 0,749 

2022 0,284 0,2753 0,038 0,723 

2023 0,453 0,2397 0,026 0,702 

22 SGER 

2021 0,527 0,2697 0,467 2,423 

2022 0,507 0,2074 0,584 1,419 

2023 0,541 0,1954 0,460 2,521 

23 SOCI 
2021 0,284 0,0510 0,015 0,570 

2022 0,297 0,0340 0,017 0,538 



 

 
 

No Kode Tahun CSRI KM ROE Tobin'Q 

2023 0,297 0,0340 0,023 0,506 

24 UNIQ 

2021 0,345 0,7964 -0,028 0,882 

2022 0,351 0,8004 0,064 0,701 

2023 0,345 0,8004 0,109 1,397 

25 WINS 

2021 0,507 0,1435 0,001 0,513 

2022 0,541 0,1538 0,006 0,655 

2023 0,514 0,2070 0,041 0,750 

 

  



 

 
 

Lampiran 3 Indikator Standards Global Reporting Initiative (GRI) 

No Kode Indikator 
 

GRI 100  

GRI 101 LANDASAN  

GRI 102 PENGUNGKAPAN UMUM  

1 102-1 Nama organisasi  

2 102-2 Kegiatan, merek produk, dan jasa  

3 102-3 Lokasi kantor pusat  

4 102-4 Lokasi operasi  

5 102-5 Kepemilikan dan bentuk hukum  

6 102-6 Pasar yang dilayani  

7 102-7 Skala organisasi  

8 102-8 Informasi mengenai karyawan dan pekerja lain  

9 102-9 Rantai pasokan  

10 102-10 Perubahan signifikan pada organisasi dan rantai pasokannya  

11 102-11 Pendekatan atau prinsip pencegahan  

12 102-12 Inisiatif eksternal  

13 102-13 Keanggotaan asosiasi  

14 102-14 Pernyataan dari pembuat keputusan senior  

15 102-15 Dampak utama, resiko dan peluang  

16 102-16 Nilai, prinsip, standard dan norma perilaku  

17 102-17 Mekanisme untuk saran dan kekhawatian tentang etika  

18 102-18 Struktur tata kelola  

19 102-19 Mendelegasikan wewenang  

20 102-20 Tanggung jawab tingkat eksekutif untuk topik ekonomi, 

lingkungan dan social 
 

21 102-21 Berkonsultasi dengan para pemangku kepentingan mengenai 

topik-topik ekonomi, lingkungan dan social  
 

22 102-22 Komposisi badan tata kelola tertinggi dan komitenya  

23 102-23 Ketua badan tata kelola tertinggi  

24 102-24 Menominasikan dan memilih badan tata kelola tertinggi  

25 102-25 Konflik kepentingan  

26 102-26 Peran badan tata kelola tertinggi dalam menetapkan tujuan, 

nilai-nilai dan strategi 
 

27 102-27 Pengetahuan kolektif badan tata kelola tertinggi  



 

 
 

No Kode Indikator 
 

28 102-28 Mengevaluasi kinerja badan tata kelola tertinggi  

29 102-29 Mengidentifikasi dan mengelola dampak ekonomi, 

lingkungan dan sosial 
 

30 102-30 Keefektifan proses manajemen resiko  

31 102-31 Pengkajian topik ekonomi, lingkungan, dan social  

32 102-32 Peran badan tata kelola tertinggi dalam pelaporan keberlanjutan  

33 102-33 Mengkomunikasikan hal-hal kritis  

34 102-34 Sifat dan jumlah total hal-hal kritis  

35 102-35 Kebijakan remunerasi  

36 102-36 Proses untuk menentukan remunerasi  

37 102-37 Keterlibatan para pemangku kepentingan dalam remunerasi  

38 102-38 Rasio kompensasi total tahunan  

39 102-39 Persentase kenaikan dalam total rasio kompensasi total tahunan  

40 102-40 Daftar kelompok pemangku kepentingan  

41 102-41 Perjanjian perundingan kolektif  

42 102-42 Mengidentifikasi dan memilih pemangku kepentingan  

43 102-43 Pendekatan terhadap keterlibatan pemangku kepentingan  

44 102-44 Topik utama dan masalah yang dikemukakan  

45 102-45 Entitas yang termasuk dalam laporan keuangan dikonsolidasi  

46 102-46 Menetapkan isi laporan dan batasan topik  

47 102-47 Daftar topik material  

48 102-48 Penyajian kembali informasi  

49 102-49 Perubahan dalam pelaporan  

50 102-50 Periode pelaporan  

51 102-51 Tanggal laporan terbaru  

52 102-52 Siklus pelaporan  

53 102-53 Titik kontak untuk pertanyaan mengenai laporan  

54 102-54 Klaim bahwa pelaporan sesuai dengan standar GRI  

55 102-55 Indeks isi GRI  

56 102-56 Assurance oleh pihak eksternal  

GRI 103 PENDEKATAN MANAJEMEN  

57 103-1 Penjelasan topik material dan batasannya  

58 103-2 Pendekatan manajemen dan komponennya  

59 103-3 Evaluasi pendekatan manajemen  



 

 
 

No Kode Indikator 
 

GRI 200 EKONOMI  

GRI 201 KINERJA EKONOMI  

60 201-1 Nilai ekonomi langsung yang dihasilkan dan didistribusikan  

61 201-2 Implikasi finansial serta risiko dan peluang lain akibat dari 

perubahan iklim 
 

62 201-3 Kewajiban program pensiun manfaat pasti dan program pensiun 

lainnya 
 

63 201-4 Bantuan finansial yang diterima dari pemerintah  

GRI 202 KEBERADAAN PASAR  

64 202-1 Rasio standar upah karyawan entry-level berdasarkan jenis 

kelamin terhadap upah minimum regional 
 

65 202-2 Proporsi manajemen senior yang berasal dari masyarakat lokal  

GRI 203 DAMPAK EKONOMI TIDAK LANGSUNG  

66 203-1 Investasi infrastruktur dan dukungan layanan  

67 203-2 Dampak ekonomi tidak langsung yang signifikan  

GRI 204 PRAKTIK PENGADAAN  

68 204-1 Proporsi pengeluaran untuk pemasok lokal  

GRI 205 ANTI KORUPSI  

69 205-1 Operasi-operasi yang dinilai memiliki risiko terkait korupsi  

70 205-2 Komunikasi dan pelatihan tentang kebijakan dan prosedur 

antikorupsi 
 

71 205-3 Insiden korupsi yang terbukti dan tindakan yang diambil  

GRI 206 PERILAKU ANTI-PERSAINGAN  

72 206-1 Langkah-langkah hukum untuk perilaku antipersaingan, praktik 

antipakat dan monopoli 
 

GRI 207 PAJAK  

73 207-1 Pendekatan terhadap pajak  

74 207-2 Tata kelola, pengendalian, dan manajemen risiko pajak  

75 207-3 Keterlibatan pemangku kepentingan dan pengelolaan perhatian 

yang berkaitan dengan pajak 
 

76 207-4 Laporan per negara  

GRI 300 LINGKUNGAN  

GRI 301 MATERIAL  

77 301-1 Material yang digunakan berdasarkan berat atau volume  

78 301-2 Material input dari daur ulang yang digunakan  



 

 
 

No Kode Indikator 
 

79 301-3 Produk reclaimed ulang dan material kemasannya  

GRI 302 ENERGI  

80 302-1 Konsumsi energi dalam organisasi  

81 302-2 Konsumsi energi di luar organisasi  

82 302-3 Intensitas energy  

83 302-4 Pengurangan konsumsi energy  

84 302-5 
Pengurangan pada energi yang dibutuhkan untuk produk dan 

jasa 
 

GRI 303 AIR DAN EFLUEN  

85 303-1 Interaksi dengan air sebagai sumber daya bersama  

86 303-2 Manajemen dampak yang berkaitan dengan pembuangan air  

87 303-3 Pengambilan air  

88 303-4 Pembuangan air  

89 303-5 Konsumsi air  

GRI 304 KEANEKARAGAMAN HAYATI  

90 304-1 
Lokasi operasi yang dimiliki, disewa, dikelola, atau berdekatan 

dengan, kawasan lindung dan kawasan dengan nilai 

keanekaragaman hayati tinggi di luar kawasan lindung 

 

91 304-2 Dampak signifikan dari kegiatan, produk, dan jasa pada 

keanekaragaman hayati 
 

92 304-3 Habitat yang dilindungi atau direstorasi  

93 304-4 

Spesies Daftar Merah IUCN dan spesies daftar konservasi 

nasional dengan habitat dalam wilayah yang terkena efek 

operasi 

 

GRI 305 EMISI  

94 305-1 Emisi GRK (Cakupan 1) langsung  

95 305-2 Emisi energi GRK (Cakupan 2) tidak langsung  

96 305-3 Emisi GRK (Cakupan 3) tidak langsung lainnya  

97 305-4 Intensitas emisi GRK  

98 305-5 Pengurangan emisi GRK  

99 305-6 Emisi zat perusak ozon (ODS)  

100 305-7 Nitrogen oksida (NOx), belerang oksida (SOx), dan emisi udara 

signifikan lainnya 
 

GRI 306 AIR LEMBAH (EFLUEN) DAN LIMBAH  

101 306-1 Pelepasan air berdasarkan kualitas dan tujuan  



 

 
 

No Kode Indikator 
 

102 306-2 Limbah berdasarkan jenis dan metode pembuangan  

103 306-3 Tumpahan yang signifikan  

104 306-4 Pengangkutan limbah berbahaya  

105 306-5 
Badan air yang dipengaruhi oleh pelepasan dan/atau limpahan 

air 
 

GRI 307 KEPATUHAN LINGKUNGAN  

106 307-1 Ketidakpatuhan terhadap undang-undang dan peraturan tentang 

lingkungan hidup 
 

GRI 308 PENILAIAN LINGKUNGAN PEMASOK  

107 308-1 Seleksi pemasok baru dengan menggunakan kriteria lingkungan  

108 308-2 Dampak lingkungan negatif dalam rantai pasokan dan tindakan 

yang telah diambil 
 

GRI 400 SOSIAL  

GRI 401 KEPEGAWAIAN  

109 401-1 Perekrutan karyawan baru dan pergantian karyawan  

110 401-2 
Tunjangan yang diberikan kepada karyawan purnawaktu yang 

tidak diberikan kepada karyawan pada kurun waktu tertentu atau 

paruh waktu 

 

111 401-3 Cuti melahirkan  

GRI 402 HUBUNGAN TENAGA KERJA ATAU MANAJEMEN  

112 402-1 Periode pemberitahuan minimum terkait perubahan operasional  

GRI 403 KESEHATAN DAN KESELAMATAN KERJA  

113 403-1 Sistem manajemen keselamatan dan kesehatan kerja  

114 403-2 Identifikasi bahaya, penilaian risiko, dan investigasi insiden  

115 403-3 Layanan kesehatan kerja  

116 403-4 Partisipasi, konsultasi, dan komunikasi pekerja tentang 

keselatan dan keselamatan kerja 
 

117 403-5 
Pelatihan bagi pekerja mengenai keselamatan dan kesehatan 

kerja  
 

118 403-6 Peningkatan kualitas kesehatan pekerja  

119 403-7 Pencegahan dan mitigasi dampak dari keselamatan dan 

kesehatan kerja yang secara langsung terkait hubungan bisnis 
 

120 403-8 Pekerja yang tercakup dalam sistem manajemen keselamatan 

dan kesehatan pekerja  
 

121 403-9 Kecelakaan kerja  



 

 
 

No Kode Indikator 
 

122 403-10 Penyakit akibat kerja  

GRI 404 PELATIHAN DAN PENDIDIKAN  

123 404-1 Rata-rata jam pelatihan per tahun per karyawan  

124 404-2 Program untuk meningkatkan keterampilan karyawan dan 

program bantuan peralihan 
 

125 404-3 Persentase karyawan yang menerima tinjauan rutin terhadap 

kinerja dan pengembangan karier 
 

GRI 405 KEANEKARAGAMAN DAN KESEMPATAN SETARA  

126 405-1 Keanekaragaman badan tata kelola dan karyawan  

127 405-2 
Rasio gaji pokok dan remunerasi perempuan dibandingkan laki-

laki 
 

GRI 406 NON DISKRIMINASI  

128 406-1 Insiden diskriminasi dan tindakan perbaikan yang dilakukan  

GRI 407 KEBEBASAN BERSERIKAT DAN PERUNDINGAN KOLEKTIF  

129 407-1 Operasi dan pemasok di mana hak atas kebebasan berserikat dan 

perundingan kolektif mungkin berisiko 
 

GRI 408 PEKERJA ANAK  

130 408-1 Operasi dan pemasok yang berisiko signifikan terhadap insiden 

pekerja anak 
 

GRI 409 KERJA PAKSA ATAU WAJIB KERJA  

131 409-1 Operasi dan pemasok yang berisiko signifikan terhadap insiden 

kerja paksa atau wajib kerja 
 

GRI 410 PRAKTIK KEAMANAN  

132 410-1 Petugas keamanan yang dilatih mengenai kebijakan atau 

prosedur hak asasi manusia 
 

GRI 411 HAK-HAK MASYARAKAT ADAT  

133 411-1 Insiden pelanggaran yang melibatkan hak-hak masyarakat adat  

GRI 412 PENILAIAN HAK ASASI MANUSIA  

134 412-1 Operasi yang telah menjalani tinjauan hak asasi manusia atau 

penilaian dampak 
 

135 412-2 Pelatihan karyawan tentang kebijakan atau prosedur hak asasi 

manusia 
 

136 412-3 
Perjanjian dan kontrak investasi signifikan yang mencakup 

klausul hak asasi manusia atau yang menjalani pemeriksaan hak 

asasi manusia 

 



 

 
 

No Kode Indikator 
 

GRI 413 MASYARAKAT LOKAL  

137 413-1 
Operasi dengan keterlibatan masyarakat setempat, penilaian 

dampak, dan program pengembangan 
 

138 413-2 
Operasi yang secara aktual dan yang berpotensi memiliki 

dampak negatif signifikan terhadap masyarakat setempat 
 

GRI 414 PENILAIAN SOSIAL PEMASOK  

139 414-1 Seleksi pemasok baru dengan menggunakan kriteria socia  

140 414-2 Dampak sosial negatif dalam rantai pasokan dan tindakan yang 

telah diambil 
 

GRI 415 KEBIJAKAN PUBLIK  

141 415-1 Kontribusi politik  

GRI 416 KESEHATAN DAN KESELAMATAN PELANGGAN  

142 416-1 Penilaian dampak kesehatan dan keselamatan dari berbagai 

kategori produk dan jasa 
 

143 416-2 
Insiden ketidakpatuhan sehubungan dengan dampak kesehatan 

dan keselamatan dari produk dan jasa 
 

GRI 417 PEMASARAN DAN PELABELAN  

144 417-1 Persyaratan untuk pelabelan dan informasi produk dan jasa  

145 417-2 
Insiden ketidakpatuhan terkait pelabelan dan informasi produk 

dan jasa 
 

146 417-3 Insiden ketidakpatuhan terkait komunikasi pemasaran  

GRI 418 PRIVASI PELANGGAN  

147 418-1 
Pengaduan yang berdasar mengenai pelanggaran terhadap 

privasi pelanggan dan hilangnya data pelanggan 
 

GRI 418 KEPATUHAN SOSIAL EKONOMI   

148 419-1 
Ketidakpatuhan terhadap undang-undang dan peraturan di 

bidang sosial dan ekonomi 
 

 

 

 

 

 

 
 

 



 

 
 

Lampiran 4 Data Tabulasi Pengungkapan Corporate Social Responsibility 

 

 

 

No Kode Nama Perusahaan  Tahun XYi Ni CSRI   

1 ADRO Adaro Energy Tbk 

2021 112 148 0,757   

2022 109 148 0,736   

2023 114 148 0,770   

2 AKRA AKR Corporindo Tbk 

2021 122 148 0,824   

2022 119 148 0,804   

2023 116 148 0,784   

3 APEX Apexindo Pratama Duta Tbk 

2021 78 148 0,527   

2022 75 148 0,507   

2023 75 148 0,507   

4 BIPI 
Astrindo Nusantara Infrastruktur 

Tbk 

2021 44 148 0,297   

2022 44 148 0,297   

2023 44 148 0,297   

5 BSSR Baramulti Suksessarana Tbk 

2021 48 148 0,324   

2022 48 148 0,324   

2023 48 148 0,324   

6 BUMI Bumi Resources Tbk.  

2021 103 148 0,696   

2022 121 148 0,818   

2023 122 148 0,824   

7 BYAN Bayan Resources Tbk 

2021 103 148 0,696   

2022 96 148 0,649   

2023 95 148 0,642   

8 DOID Delta Dunia Makmur Tbk. 

2021 60 148 0,405   

2022 94 148 0,635   

2023 97 148 0,655   

9 HITS 
Humpuss Intermoda Transportasi 

Tbk.  

2021 78 148 0,527   

2022 66 148 0,446   

2023 66 148 0,446   

10 HRUM Harum Energy Tbk. 

2021 92 148 0,622   

2022 86 148 0,581   

2023 87 148 0,588   

CSRI =  
∑ XYi (Total item yg diungkapkan)

Ni (Jumlah ideal item yg diungkapkan)
× 100% 



 

 
 

No Kode Nama Perusahaan  Tahun XYi Ni CSRI   

11 INDY Indika Energy Tbk. 

2021 138 148 0,932   

2022 139 148 0,939   

2023 139 148 0,939   

12 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk. 

2021 85 148 0,574   

2022 102 148 0,689   

2023 102 148 0,689   

13 KKGI Resource Alam Indonesia Tbk 

2021 71 148 0,480   

2022 61 148 0,412   

2023 61 148 0,412   

14 MBAP Mitrabara Adiperdana Tbk 

2021 54 148 0,365   

2022 55 148 0,372   

2023 54 148 0,365   

15 MBSS Mitrabahtera Segara Sejati Tbk 

2021 53 148 0,358   

2022 53 148 0,358   

2023 45 148 0,304   

16 MEDC Medco Energi Internasional Tbk.  

2021 65 148 0,439   

2022 93 148 0,628   

2023 91 148 0,615   

17 PSSI Pelita Samudera Shipping Tbk 

2021 48 148 0,324   

2022 68 148 0,459   

2023 65 148 0,439   

18 PTBA Bukit Asam Tbk 

2021 109 148 0,736   

2022 113 148 0,764   

2023 113 148 0,764   

19 RAJA Rukun Raharja Tbk. 

2021 54 148 0,365   

2022 56 148 0,378   

2023 58 148 0,392   

20 RMKE RMK Energy Tbk 

2021 72 148 0,486   

2022 75 148 0,507   

2023 75 148 0,507   

21 RUIS Radiant Utama Interinsco Tbk 

2021 42 148 0,284   

2022 42 148 0,284   

2023 67 148 0,453   

22 SGER Sumber Global Energy Tbk 
2021 78 148 0,527   

2022 75 148 0,507   



 

 
 

No Kode Nama Perusahaan  Tahun XYi Ni CSRI   

2023 80 148 0,541   

23 SOCI Soechi Lines Tbk 

2021 42 148 0,284   

2022 44 148 0,297   

2023 44 148 0,297   

24 UNIQ Ulima Nitra Tbk 

2021 51 148 0,345   

2022 52 148 0,351   

2023 51 148 0,345   

25 WINS Wintermar Offshore Marine Tbk 

2021 75 148 0,507   

2022 80 148 0,541   

2023 76 148 0,514   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 



 

 
 

Lampiran 5 Data Tabulasi Good Corporate Governance 

 

 

No Kode Tahun 
Jumlah saham 

manajerial 

Jumlah saham yang 

beredar 
Total KM 

1 ADRO 

2021                3.961.929.105  31.985.962.000 0,1239 

2022                3.957.929.105  31.985.962.000 0,1237 

2023                3.957.929.105  31.985.962.000 0,1237 

2 AKRA 

2021                     46.478.120  4.014.694.920 0,0116 

2022                   291.446.600  20.073.474.600 0,0145 

2023                   350.219.900  20.073.474.600 0,0174 

3 APEX 

2021                     28.576.436  2.659.850.000 0,0107 

2022                     28.576.436  2.796.804.997 0,0102 

2023                     28.576.436  2.830.004.997 0,0101 

4 BIPI 

2021                                     -    44.693.066.193 0,0000 

2022                   340.397.000  57.918.360.917 0,0059 

2023                   340.397.000  63.710.196.917 0,0053 

5 BSSR 

2021                       5.283.000  2.616.500.000 0,0020 

2022                       1.500.000  2.616.500.000 0,0006 

2023                       1.500.000  2.616.500.000 0,0006 

6 BUMI 

2021                4.797.696.200  74.274.746.007 0,0646 

2022                                     -    371.320.676.795 0,0000 

2023                                     -    371.320.705.024 0,0000 

7 BYAN 

2021                2.528.332.900  3.333.333.500 0,7585 

2022                2.581.347.530  3.333.333.500 0,7744 

2023              25.852.214.170  33.333.335.000 0,7756 

8 DOID 

2021                   227.600.000  8.621.173.232 0,0264 

2022                   349.342.000  8.621.173.232 0,0405 

2023                   227.600.000  8.621.173.232 0,0264 

9 HITS 

2021                   738.692.651  7.101.084.801 0,1040 

2022                   738.978.451  7.101.084.801 0,1041 

2023                   738.978.451  7.101.084.801 0,1041 

10 HRUM 

2021                       3.000.000  2.607.267.200 0,0012 

2022                       1.800.000  13.316.246.500 0,0001 

2023                       2.000.000  13.316.246.500 0,0002 

Kepemilikan Manajerial =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 × 100% 



 

 
 

No Kode Tahun 
Jumlah saham 

manajerial 

Jumlah saham yang 

beredar 
Total KM 

11 INDY 

2021                     14.785.500  5.210.192.000 0,0028 

2022                     13.975.500  5.210.192.000 0,0027 

2023                     13.975.500  5.210.192.000 0,0027 

12 ITMG 

2021 1.385.980 1.129.925.000 0,0012 

2022 1.382.480 1.129.925.000 0,0012 

2023 1.382.480 1.129.925.000 0,0012 

13 KKGI 

2021                     10.775.000  5.000.000.000 0,0022 

2022                     21.587.500  5.000.000.000 0,0043 

2023                     22.587.500  5.000.000.000 0,0045 

14 MBAP 

2021                       3.410.200  1.227.271.952 0,0028 

2022                       3.594.100  1.227.271.952 0,0029 

2023                       3.594.100  1.227.271.952 0,0029 

15 MBSS 

2021                     91.738.400  1.750.026.639 0,0524 

2022                     91.738.400  1.750.026.639 0,0524 

2023                     97.059.800  1.750.026.639 0,0555 

16 MEDC 

2021                   168.700.365  25.136.231.252 0,0067 

2022                   165.227.085  25.136.231.252 0,0066 

2023                   333.286.685  25.136.231.252 0,0133 

17 PSSI 

2021                    34.500.000  5.295.339.153 0,0065 

2022                     13.800.000  5.245.419.053 0,0026 

2023                     14.000.000  5.230.534.853 0,0027 

18 PTBA 

2021 40.490.000 1.148.720.935 0,0352 

2022 40.490.000 1.148.720.935 0,0352 

2023 40.490.000 1.148.720.935 0,0352 

19 RAJA 

2021                1.810.657.200  4.227.082.500 0,4283 

2022                1.205.491.300  4.227.082.500 0,2852 

2023                1.205.491.300  4.227.082.500 0,2852 

20 RMKE 

2021                   140.813.000  4.375.000.000 0,0322 

2022                   140.000.000  4.375.000.000 0,0320 

2023                   140.000.000  4.375.000.000 0,0320 

21 RUIS 

2021                   212.018.700  770.000.000 0,2753 

2022                   212.018.700  770.000.000 0,2753 

2023                   184.598.700  770.000.000 0,2397 

22 SGER 2021                   528.525.739  1.959.514.668 0,2697 



 

 
 

No Kode Tahun 
Jumlah saham 

manajerial 

Jumlah saham yang 

beredar 
Total KM 

2022                   773.184.233  3.727.301.685 0,2074 

2023                   852.937.706  4.364.335.706 0,1954 

23 SOCI 

2021 360.000.000 7.059.000.000 0,0510 

2022 240.000.000 7.059.000.000 0,0340 

2023 240.000.000 7.059.000.000 0,0340 

24 UNIQ 

2021                2.500.000.000  3.138.983.000 0,7964 

2022               2.512.474.000  3.138.983.000 0,8004 

2023                2.512.474.000  3.138.983.000 0,8004 

25 WINS 

2021                   623.823.536  4.346.087.057 0,1435 

2022                   670.193.450  4.358.812.057 0,1538 

2023                   903.236.650  4.364.337.057 0,2070 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

Lampiran 6 Data Tabulasi Profitabilitas 

 

 

 

No Kode Tahun Laba Bersih Ekuitas Total ROE 

1 ADRO 

2021 14.694.185.719     63.690.214.304,82  0,231 

2022 44.236.296.875   101.989.656.250,00  0,434 

2023 28.536.584.607   113.980.769.196,58  0,250 

2 AKRA 

2021 1.135.001.756 11.298.965.113 0,100 

2022 2.479.059.157 13.154.810.775 0,188 

2023 3.078.469.701 14.042.957.513 0,219 

3 APEX 

2021 52.159.787.055 1.871.857.579.500 0,028 

2022 1.017.911.957.022 1.043.980.219.332 0,975 

2023 -20.747.811.888 1.000.565.628.480 -0,021 

4 BIPI 

2021 312.756.497.922 5.794.082.879.340 0,054 

2022 226.055.114.971 8.435.101.623.853 0,027 

2023 226.313.462.632 8.845.337.676.120 0,026 

5 BSSR 

2021 2.927.489.810.501 3.604.530.516.417 0,812 

2022 3.773.804.274.889 3.468.335.862.794 1,088 

2023 2.501.383.710.485 3.737.882.535.900 0,669 

6 BUMI 

2021 3.191.164.022.004 9.235.137.370.482 0,346 

2022 8.697.882.906.250 44.039.191.593.750 0,198 

2023 413.871.377.295 42.689.930.006.185 0,010 

7 BYAN 

2021 18.063.945.312.998 26.581.811.050.606 0,680 

2022 36.206.556.859.857 31.387.915.594.857 1,154 

2023 19.726.018.260.272 30.505.461.402.032 0,647 

8 DOID 

2021 40.078.000.000 3.795.088.414.286 0,011 

2022 447.479.843.750 4.003.566.109.375 0,112 

2023 555.126.812.640 6.985.774.089.936 0,079 

9 HITS 

2021 -184.208.594.914 906.513.337.016 -0,203 

2022 177.497.482.183 1.255.078.658.911 0,141 

2023 142.472.297.936 1.661.744.349.344 0,086 

10 HRUM 

2021 1.404.094.085.714 9.295.296.471.429 0,151 

2022 6.329.535.116.667 16.537.875.083.333 0,383 

2023 3.261.201.866.667 19.578.674.166.667 0,167 

11 INDY 2021 633.165.960.000 8.837.136.650.000 0,072 

ROE =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 × 100% 



 

 
 

No Kode Tahun Laba Bersih Ekuitas Total ROE 

2022 5.107.760.970.000 13.401.739.630.000 0,381 

2023 1.510.430.910.000 13.771.374.500.000 0,110 

12 ITMG 

2021 6.783.339.910 17.145.045.371 0,396 

2022 18.866.896.195 30.679.854.680 0,615 

2023 7.702.141.920 27.572.132.640 0,279 

13 KKGI 

2021 328.237.528.260 1.411.499.829.671 0,233 

2022 614.388.457.286 1.933.955.674.264 0,318 

2023 413.188.280.376 2.148.075.568.312 0,192 

14 MBAP 

2021 1.435.886.759.362 2.855.366.711.758 0,503 

2022 2.797.074.871.864 3.902.143.729.920 0,717 

2023 334.824.465.953 2.667.670.797.883 0,126 

15 MBSS 

2021 12.142.010 169.106.985 0,072 

2022 25.585.539 186.108.629 0,137 

2023 24.638.813 210.814.786 0,117 

16 MEDC 

2021 894.296.442.857 17.561.949.442.857 0,051 

2022 8.615.786.531.250 27.304.989.453.125 0,316 

2023 5.319.516.969.231 31.193.784.492.308 0,171 

17 PSSI 

2021 357.321.529.814 1.636.024.851.603 0,218 

2022 665.929.773.113 2.294.761.355.410 0,290 

2023 630.370.291.232 2.599.432.461.832 0,243 

18 PTBA 

2021 114.750.686.864 346.294.671.272 0,331 

2022 199.256.825.784 450.858.989.232 0,442 

2023 97.150.231.719 332.914.183.044 0,292 

19 RAJA 

2021 49.690.777.799 1.830.340.338.024 0,027 

2022 170.513.704.733 2.093.098.146.992 0,081 

2023 418.536.383.680 2.382.423.880.976 0,176 

20 RMKE 

2021 198.141.305.025 802.706.876.096 0,247 

2022 404.088.595.924 1.206.664.294.807 0,335 

2023 308.939.364.696 1.484.832.505.933 0,208 

21 RUIS 

2021 18.335.466.460 484.312.312.632 0,038 

2022 20.111.351.869 523.113.833.974 0,038 

2023 14.188.438.899 549.475.940.532 0,026 

22 SGER 

2021 202.567.973.376 434.182.013.309 0,467 

2022 590.931.062.479 1.012.132.881.917 0,584 

2023 681.306.494.710 1.481.767.794.177 0,460 



 

 
 

No Kode Tahun Laba Bersih Ekuitas Total ROE 

23 SOCI 

2021 77.516.795.091 5.243.258.604.452 0,015 

2022 101.926.144.408 5.884.372.707.252 0,017 

2023 137.678.279.636 5.896.760.366.888 0,023 

24 UNIQ 

2021 -9.467.559.696 337.044.797.269 -0,028 

2022 22.935.664.021 359.080.990.886 0,064 

2023 42.484.604.236 389.906.447.294 0,109 

25 WINS 

2021 1.856.353.985 2.196.935.318.627 0,001 

2022 13.545.832.088 2.447.866.522.991 0,006 

2023 102.217.225.751 2.496.138.342.480 0,041 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

Lampiran 7 Data Tabulasi Nilai Profitabilitas 

 

 

No Kode Tahun MVE Hutang Total Aset 
Total 

Tobin'Q 

1 ADRO 

2021 71.968.392.000.000 44.694.585.728        108.384.800.033  664,421 

2022 123.145.915.200.000 66.483.890.625        168.473.546.875  731,346 

2023 76.126.565.760.000 47.137.861.524        161.118.630.721  472,780 

2 AKRA 

2021 16.500.396.121.200 12.209.620.623          23.508.585.736  702,407 

2022 28.102.864.440.000 14.032.797.261 27.187.608.036 1034,181 

2023 29.608.375.035.000 16.211.665.604 30.254.623.117 979,176 

3 APEX 

2021 2.260.872.500.000 3.231.521.469.330 5.103.303.108.075 1,076 

2022 514.612.119.448 3.090.646.588.392 4.134.626.807.724 0,872 

2023 472.610.834.499 2.963.100.292.272 3.963.665.920.752 0,867 

4 BIPI 

2021 2.234.653.309.650 7.827.914.483.730 13.621.997.363.070 0,739 

2022 9.727.930.110.886 9.345.335.006.791 17.780.436.630.644 1,073 

2023 6.689.570.676.285 18.246.537.849.320 27.091.875.525.440 0,920 

5 BSSR 

2021 10.701.000.000.000 2.607.013.264.417 6.211.543.780.834 2,142 

2022 11.355.610.000.000 2.900.063.351.131 6.368.399.213.925 2,239 

2023 10.099.690.000.000 2.558.444.706.895 6.296.327.242.795 2,010 

6 BUMI 

2021 4.976.407.982.469 51.105.887.797.314 60.341.025.167.796 0,929 

2022 59.783.000.000.000 26.086.542.296.875 70.125.733.890.625 1,225 

2023 31.562.259.927.040 21.968.520.506.975 64.658.450.513.160 0,828 

7 BYAN 

2021 90.000.004.500.000 8.144.828.202.773 34.726.639.253.379 2,826 

2022 700.000.035.000.000 30.678.097.810.458 62.066.013.405.315 11,773 

2023 663.333.366.500.000 22.592.172.881.424 53.097.634.283.456 12,918 

8 DOID 

2021 2.275.989.733.248 19.575.744.542.857 23.370.832.957.143 0,935 

2022 2.620.836.662.528 20.544.674.625.000 24.548.240.734.375 0,944 

2023 3.034.652.977.664 41.052.710.236.968 28.898.496.884.712 1,526 

9 HITS 

2021 2.726.817.000 2.283.793.645.773 3.190.306.982.789 0,717 

2022 2.598.997.037 2.361.799.137.758 3.616.877.796.669 0,654 

2023 2.670.007.885 2.528.638.998.720 4.190.383.348.064 0,604 

10 HRUM 

2021 27.914.876.500.000 3.199.297.800.000 12.494.594.271.429 2,490 

2022 21.899.322.000.000 4.775.555.850.000 21.313.430.933.333 1,252 

2023 18.046.663.500.000 7.639.779.033.333 27.218.453.200.000 0,944 

11 INDY 2021 8.049.746.640.000 28.077.634.360.000 36.914.771.010.000 0,979 

Tobin'Q =
𝑀𝑉𝐸 +𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
  



 

 
 

No Kode Tahun MVE Hutang Total Aset 
Total 

Tobin'Q 

2022 14.223.824.160.000 22.536.980.790.000 35.938.720.420.000 1,023 

2023     7.476.625.520.000  17.359.649.400.000 31.131.023.900.000 0,798 

12 ITMG 

2021 2.305.047.000.000 6.630.518.920 23.775.564.291 97,229 

2022 4.409.532.312.500 10.852.769.707 41.532.624.387 106,432 

2023 2.898.257.625.000 6.155.716.712 33.727.849.352 86,113 

13 KKGI 

2021 1.320.000.000.000 474.610.830.736 1.886.110.660.406 0,951 

2022 2.000.000.000.000 743.219.684.126 2.677.175.358.390 1,025 

2023 1.840.000.000.000 943.396.040.648 3.091.471.608.960 0,900 

14 MBAP 

2021 4.405.906.307.680 824.365.716.284 3.679.732.428.042 1,421 

2022 9.357.948.634.000 877.549.115.512 4.779.692.845.432 2,141 

2023 5.684.723.681.664 875.589.737.467 3.543.260.535.350 1,851 

15 MBSS 

2021     1.907.529.036.510  121.713.266.762 2.534.081.098.431 0,801 

2022 2.091.281.833.605 391.277.405.660 3.317.513.710.692 0,748 

2023 2.117.532.233.190 558.602.850.539 3.806.904.637.904 0,703 

16 MEDC 

2021 11.713.483.763.432 63.636.395.400.000 81.198.344.842.857 0,928 

2022 25.513.274.720.780 81.006.039.078.125 108.311.028.531.250 0,983 

2023 29.032.347.096.060 83.703.388.876.923 114.897.173.369.231 0,981 

17 PSSI 

2021 2.128.726.339.506 664.653.772.747 2.300.678.624.350 1,214 

2022 3.173.478.527.065 526.663.450.347 2.821.424.805.757 1,311 

2023 2.641.420.100.765 543.457.796.856 3.142.890.258.688 1,013 

18 PTBA 

2021 31.130.337.338.500 169.479.560.162 515.774.231.434 60,685 

2022 42.387.802.501.500 256.381.766.312 707.240.755.544 60,297 

2023 28.028.790.814.000 265.581.569.927 598.495.752.971 47,276 

19 RAJA 

2021 769.329.015.000 1.762.339.479.584 3.592.679.817.608 0,705 

2022 4.417.301.212.500 2.004.899.322.333 4.097.997.469.325 1,567 

2023 5.960.186.325.000 2.684.015.660.272 5.066.439.541.248 1,706 

20 RMKE 

2021 971.250.000.000 597.676.439.665 1.400.383.315.761 1,120 

2022 4.112.500.000.000 470.171.083.609 1.676.835.378.416 2,733 

2023 2.603.125.000.000 762.862.475.597 2.247.694.981.530 1,498 

21 RUIS 

2021 158.620.000.000 813.265.050.471 1.297.577.363.103 0,749 

2022 172.480.000.000 744.435.466.164 1.267.549.300.138 0,723 

2023 149.380.000.000 792.253.377.478 1.341.729.318.010 0,702 

22 SGER 
2021 2.194.537.093.280 802.902.534.546 1.237.084.547.855 2,423 

2022 2.422.746.095.250 2.358.362.130.045 3.370.495.011.962 1,419 



 

 
 

No Kode Tahun MVE Hutang Total Aset 
Total 

Tobin'Q 

2023 8.444.989.591.110 3.095.080.952.701 4.576.848.746.878 2,521 

23 SOCI 

2021 1.383.564.000.000 3.735.194.720.320 8.978.453.324.772 0,570 

2022 1.277.679.000.000 4.088.255.057.417 9.972.627.764.669 0,538 

2023 1.291.797.000.000 3.418.848.774.472 9.315.609.141.360 0,506 

24 UNIQ 

2021 276.230.504.000 178.974.721.208 516.019.518.477 0,882 

2022 185.199.997.000 222.437.023.236 581.518.014.122 0,701 

2023 678.020.328.000 336.359.463.675 726.265.910.969 1,397 

25 WINS 

2021 834.448.714.944 600.951.670.900 2.797.886.989.527 0,513 

2022 1.420.972.730.582 532.292.611.178 2.980.159.134.169 0,655 

2023 1.745.734.822.800 506.812.573.226 3.002.950.915.706 0,750 
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Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 53.452572 (24,47) 0.0000

Cross-section Chi-square 250.701199 24 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:

Dependent Variable: TOBIN_Q

Method: Panel Least Squares

Date: 06/08/25   Time: 16:29

Sample: 2021 2023

Periods included: 3

Cross-sections included: 25

Total panel (balanced) observations: 75

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -177.5985 71.61090 -2.480048 0.0155

CSRI 502.0162 125.4582 4.001461 0.0002

KM -43.73394 107.1592 -0.408121 0.6844

ROE -40.08405 87.63945 -0.457375 0.6488

R-squared 0.191458     Mean dependent var 68.51993

Adjusted R-squared 0.157294     S.D. dependent var 214.5886

S.E. of regression 196.9902     Akaike info criterion 13.45604

Sum squared resid 2755165.     Schwarz criterion 13.57964

Log likelihood -500.6016     Hannan-Quinn criter. 13.50540

F-statistic 5.604120     Durbin-Watson stat 0.145954

Prob(F-statistic) 0.001659
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Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 5.047819 (24,48) 0.0000

Cross-section Chi-square 94.467823 24 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:

Dependent Variable: ROE

Method: Panel Least Squares

Date: 06/08/25   Time: 16:36

Sample: 2021 2023

Periods included: 3

Cross-sections included: 25

Total panel (balanced) observations: 75

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.114973 0.095339 1.205938 0.2318

CSRI 0.218983 0.166721 1.313468 0.1932

KM 0.154393 0.142946 1.080076 0.2837

R-squared 0.035230     Mean dependent var 0.247906

Adjusted R-squared 0.008430     S.D. dependent var 0.266022

S.E. of regression 0.264898     Akaike info criterion 0.220234

Sum squared resid 5.052309     Schwarz criterion 0.312934

Log likelihood -5.258790     Hannan-Quinn criter. 0.257248

F-statistic 1.314581     Durbin-Watson stat 1.120577

Prob(F-statistic) 0.274955
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Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 6.033843 3 0.1100

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

CSRI -69.192427 36.713314 2028.724897 0.0187

KM 33.075834 -53.809466 73831.384... 0.7491

ROE 34.460802 26.660006 62.359981 0.3232

Cross-section random effects test equation:

Dependent Variable: TOBIN_Q

Method: Panel Least Squares

Date: 06/08/25   Time: 16:31

Sample: 2021 2023

Periods included: 3

Cross-sections included: 25

Total panel (balanced) observations: 75

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 91.95706 70.27945 1.308449 0.1971

CSRI -69.19243 107.0094 -0.646602 0.5210

KM 33.07583 316.7015 0.104439 0.9173

ROE 34.46080 38.01351 0.906541 0.3693

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.971424     Mean dependent var 68.51993

Adjusted R-squared 0.955009     S.D. dependent var 214.5886

S.E. of regression 45.51668     Akaike info criterion 10.75336

Sum squared resid 97373.09     Schwarz criterion 11.61856

Log likelihood -375.2510     Hannan-Quinn criter. 11.09882

F-statistic 59.17647     Durbin-Watson stat 2.728916

Prob(F-statistic) 0.000000
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Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 0.383148 2 0.8257

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

CSRI 0.455417 0.279534 0.112025 0.5992

KM -0.174355 0.149700 1.399031 0.7841

Cross-section random effects test equation:

Dependent Variable: ROE

Method: Panel Least Squares

Date: 06/08/25   Time: 16:38

Sample: 2021 2023

Periods included: 3

Cross-sections included: 25

Total panel (balanced) observations: 75

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.032108 0.266811 0.120341 0.9047

CSRI 0.455417 0.400963 1.135810 0.2617

KM -0.174355 1.202255 -0.145023 0.8853

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.726222     Mean dependent var 0.247906

Adjusted R-squared 0.577925     S.D. dependent var 0.266022

S.E. of regression 0.172827     Akaike info criterion -0.399337

Sum squared resid 1.433723     Schwarz criterion 0.434959

Log likelihood 41.97512     Hannan-Quinn criter. -0.066211

F-statistic 4.897087     Durbin-Watson stat 3.855249

Prob(F-statistic) 0.000001
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Dependent Variable: TOBIN_Q

Method: Panel EGLS (Cross-section weights)

Date: 06/08/25   Time: 17:57

Sample: 2021 2023

Periods included: 3

Cross-sections included: 25

Total panel (balanced) observations: 75

Linear estimation after one-step weighting matrix

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -39.35025 10.09834 -3.896704 0.0002

CSRI 117.3239 26.54306 4.420133 0.0000

KM -10.00408 10.44996 -0.957331 0.3416

ROE -1.606386 9.727485 -0.165139 0.8693

Weighted Statistics

R-squared 0.236306     Mean dependent var 45.36189

Adjusted R-squared 0.204038     S.D. dependent var 101.0854

S.E. of regression 97.21352     Sum squared resid 670983.3

F-statistic 7.323076     Durbin-Watson stat 0.152697

Prob(F-statistic) 0.000240

Unweighted Statistics

R-squared 0.027440     Mean dependent var 68.51993

Sum squared resid 3314067.     Durbin-Watson stat 0.085533
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Dependent Variable: ROE

Method: Panel EGLS (Cross-section weights)

Date: 06/08/25   Time: 18:00

Sample: 2021 2023

Periods included: 3

Cross-sections included: 25

Total panel (balanced) observations: 75

Linear estimation after one-step weighting matrix

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.105009 0.045927 2.286446 0.0252

CSRI 0.250374 0.085431 2.930726 0.0045

KM -0.125281 0.137417 -0.911688 0.3650

Weighted Statistics

R-squared 0.116849     Mean dependent var 0.402622

Adjusted R-squared 0.092317     S.D. dependent var 0.397744

S.E. of regression 0.256911     Sum squared resid 4.752237

F-statistic 4.763140     Durbin-Watson stat 1.424052

Prob(F-statistic) 0.011409

Unweighted Statistics

R-squared -0.029221     Mean dependent var 0.247906

Sum squared resid 5.389826     Durbin-Watson stat 1.046301
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