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RINGKASAN 

Fauzie Qadr Saleh (1602025224) 

PENGARUH CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY DAN 

KEBIJAKAN HUTANG PADA INDUSTRI MANUFAKTUR DI 

INDONESIA PERIODE 2014-2018 

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. Dr. HAMKA. 2020. Jakarta. 

Kata Kunci : Corporate Social Responsibility, Kebijakan Hutang, dan Nilai 

Perusahaan  

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Corporate Social 

Responsibility, Kebijakan Hutang, terhadap Nilai Perusahaan. Variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah Corporate Social Responsibility, Kebijakan 

Hutang, dan Nilai Perusahaan pada industri manufaktur yang ada di Indonesia 

pada periode 2014-2018. Metode yang digunakan pada penelitian ini adalah 

kuantitatif. Teknik pengolahan data menggunakan Eviews 10 dan SPSS versi 26 

yaitu dengan menggunakan analisa statistik, dan analisis regresi data panel. 

 Berdasarkan perhitungan regresi data panel yang digunakan pada 

penelitian ini, Random Effect Model (REM) merupakan model yang lebih cocok 

dibanding dengan model lainnya berdasarkan hasil dari uji Hausman.    

 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel CSR mempunyai nilai 

thitung 1,399014 dan nilai ttabel 1,69389 dengan nilai sig 0.1714. Dengan demikian 
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nilai –ttabel ≤ thitung ≤ ttabel yaitu -1,69389 ≤ 1,457734 ≤ 1,69389 dengan nilai 

signifikansinya itu 0.1714 > 0,05, artinya yang bermakna bahwa Corporate Social 

Responsibility tidak punya pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.  

 Variabel Kebijakan Hutang mempunyai nilai thitung -0.208112 dan nilai 

ttabel 1,69389 dengan nilai sig 0,8365. Dengan demikian nilai –ttabel ≤ thitung ≤ ttabel 

yaitu -1,69389 ≤ -0.208112 ≤ 1,69389 dengan nilai signifikansinya itu 

0,8365>0,05, artinya yang bermakna bahwa Kebijakan Hutang tidak punya 

pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 Variabel Corporate Social Responsibility dan Kebijakan Hutang memiliki  

perolehan hasil Fhitung 1,078805 < Ftabel 3,29 dengan nilai signifikansi sebesar 

0.352047 > 0,05. Artinya bahwa Corporate Social Responsibility dan Kebijakan 

Hutang tidak berpengaruh secara simultan terhadap Nilai Perusahaan. 

 Oleh karena itu, disarankan kepada peneliti selanjutnya agar dapat 

menambahkan variabel independen lainnya yang terkait dengan nilai perusahaan, 

seperti Return on Assets, Return on Equity dan lainnya. Diharapkan pula untuk 

memilih periode yang berbeda dan juga membuat kriteria penarikan sampel yang 

berbeda sehingga sampel yang dipilih pun akan berbeda. 
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ABSTRACT 

Fauzie Qadr Saleh (1602025224) 

THE EFFECT OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY AND DEBT 

POLICY ON COMPANY VALUE ON MANUFACTURIN INDUSTRY IN 

INDONESIA PERIOD 2014-2018. 

The Thesis of Bachelor Degree Program, Management Major, Economical and 

Business Faculty of University Muhammadiyah Prof. Dr. HAMKA, 

2020. Jakarta.  

Keyword : Corporate Social Responsibility, Debt Policy, and Company Value 

 The research aims to determine the effect of Corporate Social 

Responsibility and Debt Policy and Compane value. The variables used in this 

study are Corporate Social Responsibility, Debt Policy, and Company Value in 

the manufacturing industry in Indonesia in the 2014-2018 period. The method 

used in this research is quantitative. The data processing technique uses Eviews 10 

and SPSS version 26, namely by using statistical analysis and panel data 

regression analysis.  

 Based on the calculation of panel data regression used in this study, the 

Random Effect Model (REM) is a model that is more suitable than other models 

based on the result of the Husman test. 

 The results of this study indicate that the CSR variable has a thitung value of 

1.399014 and a ttabel value of 1.69389 with a sig value of 0.1714. Thus, the value 

Pengaruh Corporate Social..., Fauzie Qadr Saleh, FEB, 2020



ix 
 

 
 

of - ttabel ≤ thitung ≤ ttabel is -1.69389 ≤ 1.457734 ≤ 1.69389 with a significance value 

of 0.1714> 0.05, which means that Corporate Social Responsibility has no 

significant effect on company Value. 

 The debt policy variable has a thitung -0.208112 and a ttabel value of 1.69389 

with a sig value of 0.8365. Thus the value of -ttabel ≤ thitung ≤ ttabel is -1.69389 ≤ -

0.208112 ≤ 1.69389 with a significance value of 0.8365> 0.05, which means that 

debt policy has no significant effect on company value. 

 The variables of Corporate Social Responsibility and Debt Policy have the 

results of Fhitung 1.078805 < Ftabel 3.29 with a significance value of 0.352047 > 

0.05. This means that Corporate Social Responsibility and Debt Policy do not 

simultaneously affect Company Value. 

 Therefore, it is suggested that future researchers add other independent 

variables related to firm value, such as Return on Assets, Return on Equity and 

others. It is also expected to select a different period and also make different 

sampling criteria so that the selected sample will be different. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Perkembangan perekonomian global membuat setiap negara memiliki persaingan 

yang sangat ketat dalam meningkatkan tingkat perekonomiannya. Sebagian besar 

negara di dunia mengalami perlambatan pertumbuhan ekonomi ini diakibatkan 

dari efek perang dagang. Ada juga negara yang pertumbuhannya tetap meningkat 

yaitu Amerika Serikat. Pada triwulan I tahun 2019, perekonomian Amerika 

Serikat (AS) tumbuh lebih cepat sebesar 3,2 persen. 

 Perekonomian Indonesia tumbuh sebesar 5,07% pada triwulan pertama 2019, 

sedikit lebih tinggi dibandingkan triwulan I tahun 2018. Laju pertumbuhan ini 

merupakan yang tertinggi dalam lima tahun terakhir, yang menunjukkan bahwa 

perekonomian domestik semakin menguat. (sumber:bappenas.go.id) 

 Perkembangan ekonomi di Indonesia salah satunya ditandai dengan 

meningkatnya nilai investasi di Indonesia. Indonesia saaat ini merupakan salah 

satu negara yang diminati oleh para investor untuk berinvestasi. Berdasarkan data 

yang dikelarkan oleh Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM), investasi 

asing yang masuk ke Indonesia pada tahun 2014 total dana investor mencapai 

US$ 28,5 miliar. Sedangkan pada tahun 2017 investasi asing yang masuk ke 

Indonesia meningkat mencapai angka US$ 32,1 miliar. 

 Banyak perusahaan asing yang sudah mulai membuka perusahaannya di 

Indonesia sebagai upaya pengembangan bisnisnya. Memaksimalkan 
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pengembalikan dengan mempertimbangkan risiko-risiko yang akan terjadi 

menjadi tujuan dari para investor dalam menginvestasikan keuangannya di 

perusahaan yang ada di Indonesia.  

 Pertumbuhan investasi di Indonesia ditopang oleh berbagai sektor, seperti 

sektor manufaktur, sektor pertanian, dan sektor jasa. Sektor manufaktur 

merupakan sektor dengan pemberi kontribusi terbesar dalam PDB (Pendapatan 

Domestik Bruto). Sektor manufaktur juga sebagai sektor dengan penyumbang 

terbesar berkaitan dengan penyediaan lapangan kerja dan nilai ekspor Indonesia.  

 Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang mengolah barang 

mentah menjadi barang jadi dan memberikan nilai tambah terhadap barang 

tersebut. Perusahaan manufaktur di Indonesia terus mengalami perubahan dan 

perkembangan, ini ditandai dengan banyaknya perusahaan manufaktur yang sudah 

go public atau terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).    

 Go public merupakan salah satu cara yang dirasakan lebih efisien untuk 

mendapatkan tambahan pendanaan dari para investor. Namun tidak mudah 

mendapatkan dana melalui investasi, dengan berbagai macam karakteristik 

investor dalam menilai suatu investasi. Dibutuhkan laporan keuangan untuk 

pengambilan keputusan investasi karena angka-angka yang terdapat di laporan 

keuangan dapat mencerminkan kinerja dari suatu perusahaan. Oleh sebab itu, 

laporan keuangan sangatlah dibutuhkan oleh para investor untuk pengambilan 

keputusan investasi. Laporan keuangan juga dapat dijadikan penglihatan atas nilai 

perusahaan yang tercermin dari harga saham yang diperdagangkan.  
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 Pada dasarnya nilai suatu perusahaan dapat diukur berdasarkan beberapa 

aspek, salah satunya adalah harga saham perusahaan, karena harga saham 

perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan. Harga saham 

digunakan sebagai barometer kinerja manajemen perusahaan. Jika nilai suatu 

perusahaan dapat dilihat dari harga perdagangan sahamnya, maka memaksimalkan 

nilai perusahaan sama dengan memaksimalkan harga saham perusahaan. 

Memaksimalkan nilai perusahaan juga berarti meningkatkan kesejahteraan para 

pemegang saham yang sejalan dengan tujuan utama perusahaan. 

 Ada beberapa faktor yang dapat memengaruhi naik turunnya dari nilai 

perusahaan, menurut (Elkington, 1998) salah satunya adalah Corporate Social 

Responsibility (CSR) yang merupakan suatu konsep yang menjadikan suatu 

perusahaan tidak lagi dihadapkan dengan tanggung jawab yang berpihak pada 

single bottom line, yaitu nilai perusahaan (firm value) yang dapat dilihat dalam 

kondisi keuangannya saja. Tanggung jawab perusahaan juga harus berpijak pada 

konsep triple bottom lines yaitu juga harus memperhatikan kesejahteraan sosial 

dan lingkungan.  

 Di Indonesia sudah banyak perusahaan-perusahaan yang dengan bangganya 

menyatakan bahwa produk yang dihasilkan atas proses produksinya merupakan 

bagian dari produk ramah lingkungan. Langkah ini merupakan sebagai bentuk 

apresiasi kepedulian perusahaan terhadap masyarakat dan lingkungan.  Bahkan 

langkah ini sejalan dengan pemerintah selaku pembuat regulasi, seperti baru-baru 

ini pemerintah provinsi DKI Jakarta membuat peraturan yang tertuang dalam 

peraturan gubernur tentang pelarangan penggunaan plastik. 
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 Pengungkapan tanggungjawab sosial ini juga sebagai bentuk perusahaan 

untuk menjalin komunikasi yang baik dan efektif dengan publik maupun pihak-

pihak lainnya tentang pengintegrasian Corporate Social Responsibility (CSR) 

dalam setiap kegiatan opersionalnya. Perusahaan juga seharusnya menganggap 

bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai strategi jangka panjang 

yang dapat menguntungkan perusahaan. 

 Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Ni Luh Laksmi Rahmantari, Ni 

Wayan Sitiari, dan Ida Bagus Agung Dharmanegara (2019) mahasiswa dari 

Universitas Warmadewa, Denpasar Bali dengan judul“Effect of Corporate Social 

Responsibility on Company Value With Company Size and Profitability as 

Moderated Variables in Pharmaceutical Companies Listed on the Indonesia Stock 

Exchange.”  menyatakan bahwa Corporate Social Responsibility memiliki 

pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan di perusahaan farmasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 2014-2017. Ukuran perusahaan 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan farmasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2017. Profitabilitas 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan farmasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2017. Ukuran perusahaan 

tidak mampu memoderasi hubungan antara Corporate Social Responsibility 

(CSR) dan nilai perusahaan di perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada 2014-2017. Profitabilitas tidak mampu memoderasi hubungan 

antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan nilai perusahaan dengan 

perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 2014-2017.
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 Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Roger C. Y. Chen dan Chen-Hsun 

Lee (2017) dengan judul “ The influence of CSR on firm value: an application of 

panel smooth transition regression on Taiwan”  menyatakan bahwa berinvestasi 

dalam CSR meningkatkan biaya dan menyebabkan penurunan kinerja operasional, 

melemahnya daya saing dan karenanya berdampak negatif terhadap nilai 

perusahaan. Temuan kami unik karena kami percaya bahwa hubungan antara CSR 

dan nilai perusahaan tidak linier; sebaliknya, tingkat investasi dalam CSR 

mengarah ke berbagai tingkat manfaat. Investasi dalam CSR harus mencapai 

massa kritis sebelum pemangku kepentingan mengakui nilainya, dan ini adalah 

titik di mana manfaat bagi perusahaan cukup untuk menutup biaya investasi. 

 Faktor lain yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan merupakan kebijakan 

hutang. Kebijakan hutang termasuk kebijakan pendanaan perusahaan yang 

bersumber dari eksternal. Kebijakan hutang merupakan kebijakan perusahaan 

tentang seberapa jauh sebuah perusahaan menggunakan pendanaan hutang 

(Mardiyati,2012). Beberapa perusahaan percaya bahwa dengan penggunaan 

hutang dapat dirasa lebih aman dibandingkan dengan menerbitkan saham baru. 

Menurut Babu dan Jaine (1998), terdapat empat alasan mengapa perusahaan lebih 

memilih menggunakan hutang dibandingkan dengan mengeluarkan saham baru, 

yaitu (1) adanya manfaat pajak atas pembayaran bunga; (2) Biaya transaksi 

pengeluaran hutang lebih murah dibandingkan dengan biaya transaksi emisi 

saham baru; (3) lebih mudah mendapatkan pendanaan hutang dibandingkan 

dengan pendanaan saham; (4) Kontrol yang dilakukan manajemen lebih besar 

dengan adanya hutang baru dibandingkan dengan menerbitkan saham baru. 
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 Dalam teori signalling, perusahaan yang meningkatkan kebijakan hutangnya 

adalah perusahaan yang optimis terhadap prospek kinerja perusahaan yang baik di 

masa depan. Pandangan tersebut diharapkan dapat diterima oleh investor yang 

menyatakan bahwa perseroan optimis terhadap prospek memiliki kapabilitas 

kinerja perusahaan yang baik di masa mendatang. 

 Sedangkan dalam teori corner optimum debt decision (Mutamimah, 2003) 

menyatakan Semakin tinggi kebijakan hutangnya maka semakin tinggi pula nilai 

perusahaannya. Jika perusahaan menggunakan hutang semakin banyak maka nilai 

perusahaan akan semakin meningkat. 

 Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Vidiyanna Rizal Putri (2017) 

mahasiswa STIE Indonesia Banking School dengan judul“The Effect of 

Profitability, Dividend Policy, Debt Policy, and Firm Age on Firm Value in The 

Non-Bank Financial Industry.” menyatakan bahwa Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa selama periode 2014 - 2016 kebijakan utang terbukti tidak berdampak pada 

nilai perusahaan. Hasil ini terkait dengan penelitian yang dilakukan Pertiwi, et al 

(2016), dan Herawati (2011). Hasil ini sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh 

Modigliani dan Miller pada tahun 1958, yang menyatakan bahwa kebijakan 

hutang tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini karena ketika berinvestasi, 

seorang investor akan memperhatikan hal-hal selain dari hutang besar dan kecil 

dan pendanaan, seperti arus kas dari aktivitas operasi dan investasi, terutama 

aktivitas operasi karena menurut Mulyani (2013) arus kas dari aktivitas operasi 

dapat menggambarkan kinerja manajemen dan kemampuan perusahaan untuk 

membayar dividen, hutang, dan tingkat bunga. 
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 Sedangkan berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Lia Setiyawati, 

Sugeng Wahyudi, dan Wisnu Mawardi (2017) master manajemen Universitas 

Diponegoro dengan judul “The Influence Of Dividend Policy, Debt Policy, 

Independent Commissioner, And Institutional Ownership On The Firm Value With 

Growth Opportunities As Moderator Variables” menyatakan bahwa pada 

koefisien regresi variabel kebijakan hutang diproksi dengan Debt to Equity Ratio 

(DER) sebesar 42,785 dengan nilai signifikansi 0,000 lebih kecil dari 0,05 

menunjukkan bahwa DER secara positipemengaruhi nilai perusahaan (Tobin's q) 

dari perusahaan non-keuangan yang terdaftar di BEI pada periode 2012-2015, 

sehingga hipotesis kedua diterima. 

 Berdasarkan uraian di atas maka menurut peneliti perlu dilakukan penelitian 

tentang faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, oleh karena itu 

peneliti akan melakukan penelitian dengan judul ”Pengaruh Corporate Social 

Responsibility (CSR) dan Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan pada 

Industri Manufaktur di Indonesia Periode 2014-2018” . 

1.2. Permasalahan 

1.2.1. Identifikasi Masalah 

       Dari uraian latar belakang di atas dapat diidentifikasikan beberapa masalah 

diantaranya adalah sebagai berikut: 

1. Corporate Social Resposibility (CSR) memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

2. Kebijakan Hutang memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 
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1.2.2. Pembatasan Masalah 

       Untuk mendapatkan suatu pembahasan yang lebih rinci dan tidak keluar dari 

pokok pembahasan, maka penulis membatasi masalah atau ruang lingkup dari 

masalah yang akan dibahas yaitu pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) 

dan Kebijakan Hutang terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018. 

1.2.3. Perumusan Masalah 

 Berdasarkan uraian yang telah dikemukakan diatas, maka dapat dirumuskan 

masalah dalam penelitian ini sebagai berikut :  

1. Apakah Corporate Social Responsibility dapat mempengaruhi Nilai 

Perusahaan ? 

2. Apakah Kebijakan Hutang dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan ? 

3. Apakah Corporate Social Responsibility (CSR) dan Kebijakan Hutang dapat 

mempengaruhi Nilai Perusahaan?  

1.3. Tujuan Penelitian 

 Untuk dapat melaksanakan penelitian ini dengan benar dan tepat sasaran 

maka peneliti harus mempunyai tujuan, berikut merupakan tujuan dari penelitian 

ini : 

1. Untuk mengetahui dan mengalisis secara parsial pengaruh Corporate Social 

Responsibility (CSR)  terhadap nilai perusahaan. 

2. Untuk mengetahui dan mengalisis secara parsial pengaruh Kebijakan Hutang 

terhadap nilai perusahaan. 
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3. Untuk mengetahui dan mengalisis secara simultan pengaruh Corporate Social 

Responsibility (CSR) dan Kebijakan Hutang terhadap nilai perusahaan. 

1.4. Manfaat Penelitian 

 Beberapa manfaat yang dapat diperoleh dari hasil penelitian ini adalah: 

1. Bagi Penulis 

Dapat menambah wawasan dan pengetahuan serta pemahaman yang lebih 

mendalam yang dipelajari selama perkuliahan dengan melakukan penelitian 

secara langsung di bidang manajemen keuangan mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

2. Bagi Pengguna Laporan Keuangan 

Diharapkan dapat menjadi pertimbangan oleh para pengguna laporan keuangan 

dalam memahami dan menganalisis laporan keuangan yang dibuat oleh laporan 

auditor independen perusahaan serta dapat membantu dalam pengambilan 

keputusan investasi. 

3. Bagi Akademik 

Sebagai bahan referensi yang dibutuhkan untuk mengembangkan ilmu 

pengetahuan dan informasi bagi para penelitian sejenis di masa yang akan 

datang. 

4. Bagi pembaca dan peneliti selanjutnya 

Hal tersebut dapat dijadikan sebagai acuan dan kontribusi konseptual untuk 

penelitian sejenis, agar ilmu pengetahuan dapat dikembangkan dalam 

perkembangan dan kemajuan pendidikan.
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