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ABSTRAK 

 

Penelitian ini mengkaji pengaruh profitabilitas, struktur modal, dan Good 

Corporate Governance (GCG) terhadap nilai perusahaan, dengan Corporate Social 

Responsibility (CSR) sebagai variabel moderasi, pada perusahaan yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019–2023. Tujuan penelitian ini adalah untuk 

menilai bagaimana faktor keuangan dan tata kelola memengaruhi nilai perusahaan 

berbasis syariah. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode 

eksplanatif. Data sekunder diperoleh dari laporan tahunan perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019–2024. Sampel dipilih 

menggunakan Purposive Sampling. Analisis data dilakukan menggunakan regresi 

linear berganda dan Moderated Regression Analysis (MRA) untuk menguji 

pengaruh langsung dan peran moderasi CSR. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

profitabilitas dan struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Proporsi dewan komisaris (GCG) berpengaruh positif signifikan, 

sedangkan komite audit (GCG) berpengaruh negatif signifikan. CSR memperlemah 

pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan, namun tidak memoderasi 

pengaruh profitabilitas, proporsi dewan komisaris, dan komite audit. Penelitian 

menyimpulkan bahwa hanya proporsi dewan komisaris yang berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan, sementara profitabilitas, struktur modal, dan komite 

audit tidak signifikan. CSR terbukti hanya memoderasi struktur modal secara 

negatif. Perusahaan disarankan meningkatkan efektivitas tata kelola dan 

menyelaraskan CSR dengan strategi keuangan agar lebih optimal dalam 

membentuk nilai perusahaan berbasis syariah. 

 

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Struktur Modal, GCG, CSR. 
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ABSTRACT 

 

This study examines the influence of profitability, capital structure, and Good 

Corporate Governance (GCG) on firm value, with Corporate Social Responsibility 

(CSR) as a moderating variable, in companies listed on the Jakarta Islamic Index 

(JII) during the 2019–2023 period. The purpose of this study is to assess how 

financial and governance factors affect the value of Sharia-compliant firms. This 

research uses a quantitative approach with an explanatory method. Secondary data 

were obtained from the annual reports of companies listed on JII from 2019 to 

2024. The sample was selected using purposive sampling. Data were analyzed 

using multiple linear regression and moderated regression analysis (MRA) to test 

direct effects and the moderating role of CSR. The results show that profitability 

and capital structure do not have a significant effect on firm value. The proportion 

of the board of commissioners (GCG) has a significant positive effect, while the 

audit committee (GCG) has a significant negative effect. CSR weakens the effect of 

capital structure on firm value but does not moderate the effects of profitability, the 

board of commissioners, or the audit committee. The study concludes that only the 

board of commissioners positively affects firm value, while profitability, capital 

structure, and the audit committee are not significant. CSR is found to negatively 

moderate capital structure. Firms are advised to strengthen governance 

effectiveness and align CSR with financial strategy to better enhance Sharia-based 

firm value. 

 

Keywords: Firm Value, Profitability, Capital Structure, GCG, CSR. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 
 

Nilai perusahaan merupakan aspek yang sangat penting karena 

mencerminkan tingkat pertumbuhan perusahaan serta menggambarkan 

efektivitas kinerja manajemen dalam mengelola sumber daya dan 

mengambil keputusan strategis. Tindakan yang diambil oleh manajemen 

dalam mengelola perusahaan akan berkontribusi pada peningkatan 

keuntungan dan pengurangan risiko kerugian di masa depan. Dalam era 

globalisasi yang dinamis, perusahaan perlu mengembangkan strategi 

keuangan yang efektif untuk meningkatkan nilai perusahaan, yang 

mencerminkan pandangan investor terhadap kualitas perusahaan melalui 

harga saham (Franciska & Putra, 2021).  

Nilai perusahaan yang tinggi berkontribusi pada kesejahteraan 

pemegang saham, dan perusahaan dengan citra positif akan lebih menarik 

bagi investor (Wulansari, 2018). Apabila nilai perusahaan dalam suatu 

sektor tidak memuaskan, para investor akan menarik kembali saham yang 

telah mereka beli, yang dapat berakibat pada penurunan pertumbuhan 

ekonomi. Menurut Agustina (2017), Kenaikan harga saham berkontribusi 

terhadap peningkatan nilai perusahaan, yang pada akhirnya memberikan 

keuntungan finansial bagi para pemegang saham. Sebaliknya, penurunan 

harga saham mencerminkan rendahnya nilai perusahaan, yang dapat 

menimbulkan persepsi negatif dari investor terhadap kinerja dan prospek 
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perusahaan. Indonesia, sebagai negara dengan populasi Muslim terbesar di 

dunia, memiliki potensi yang sangat besar dalam mengembangkan pasar 

saham berbasis prinsip-prinsip syariah. Masyarakat Indonesia semakin 

tertarik untuk menerapkan prinsip-prinsip syariah Islam dalam berinvestasi, 

yang mendorong pertumbuhan pasar modal syariah di negara ini. Pasar 

modal syariah di Indonesia tidak hanya berfungsi sebagai alternatif 

investasi, tetapi juga sebagai sarana untuk memenuhi kebutuhan masyarakat 

yang ingin berinvestasi sesuai dengan nilai-nilai agama mereka.  

Pasar modal syariah di Indonesia memiliki karakteristik khusus yang 

membedakannya dari pasar modal konvensional. Produk dan mekanisme 

transaksi dalam pasar modal syariah harus mematuhi prinsip-prinsip syariah 

Islam, yang melarang praktik-praktik seperti riba, gharar (ketidakpastian), 

dan investasi dalam sektor-sektor yang dianggap haram. Saham syariah 

merupakan instrumen investasi yang sesuai dengan prinsip-prinsip Islam. 

Pemilihan saham-saham ini telah melalui proses seleksi dan verifikasi oleh 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK), sehingga memberikan jaminan kepatuhan 

terhadap ketentuan syariah bagi para investor yang mengedepankan aspek 

kehalalan dalam berinvestasi. Regulasi yang terstruktur dengan baik 

memungkinkan investor untuk lebih mudah mengidentifikasi saham yang 

selaras dengan ketentuan syariah. 

Perkembangan pasar saham syariah di Indonesia menunjukkan tren 

pertumbuhan yang pesat. Hal ini mencerminkan meningkatnya minat 

masyarakat untuk berinvestasi secara aman dan menguntungkan, namun 
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tetap sejalan dengan prinsip-prinsip syariah. Dukungan dari pemerintah dan 

lembaga keuangan juga turut mendorong perkembangan pasar modal 

syariah sebagai bagian dari sistem keuangan nasional yang inklusif. 

 

 

Gambar 1. 1 Kapitalisasi Pasar Indeks Syariah di BEI 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan 

 

  Dari gambar di atas, Secara keseluruhan, pasar syariah di Indonesia 

menunjukkan tren positif. Meskipun Jakarta Islamic Index  

(JII) pernah mengalami penurunan tetapi JII merupakan salah satu investasi 

yang menjadi perhatian masyarakat. Dapat dilihat Jakarta Islamic Index 

(JII) mengalami fluktuasi dalam kapitalisasi pasar dari tahun 2019 hingga 

2023. Meskipun ada penurunan pada tahun 2020 dan 2021, JII menunjukkan 

pemulihan yang kuat pada tahun 2022 hingga 2024. Pertumbuhan yang 

signifikan pada tahun 2024 menunjukkan bahwa pasar syariah semakin 

diminati dan menunjukkan potensi yang baik untuk masa depan.  
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Gambar 1. 2 Perkembangan Harga Indeks Saham JII 

Sumber: idx yearly statistic 

 

  Pada gambar 1.2 Fluktuasi harga saham dalam Indeks Jakarta 

Islamic Index (JII) selama periode 2019 hingga 2024 mencerminkan 

dinamika kepercayaan investor terhadap emiten yang tergabung dalam 

indeks tersebut. Pada tahun 2019, nilai saham JII tercatat sebesar Rp 704,70, 

yang merepresentasikan tingkat kepercayaan investor yang relatif tinggi 

terhadap kinerja perusahaan-perusahaan syariah. Kinerja positif perusahaan 

-perusahaan dalam indeks ini kemungkinan besar dipengaruhi oleh 

pertumbuhan ekonomi yang stabil dan kondisi pasar yang menguntungkan. 

Namun, situasi berubah drastis pada tahun 2020, ketika harga saham JII 

mengalami penurunan menjadi Rp 630,42. Penurunan ini dapat 

diatribusikan kepada dampak pandemi COVID-19 yang mulai melanda di 

awal tahun (Kholid, 2021). Ketidakpastian ekonomi dan penurunan kinerja 

di berbagai sektor menyebabkan banyak investor menarik diri, yang 

berujung pada penurunan harga saham. 

  Tahun 2021 menunjukkan tren penurunan yang berlanjut, dengan 
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harga saham JII turun lebih jauh menjadi Rp 562,02. Meskipun ada upaya 

pemulihan, banyak perusahaan masih menghadapi tantangan dalam 

beradaptasi dengan kondisi baru pasca-pandemi. Penurunan ini 

mencerminkan penurunan nilai perusahaan yang berpotensi mempengaruhi 

kepercayaan investor. Pada tahun 2022, terdapat sedikit harapan dengan 

harga saham yang naik menjadi Rp 588,89. Pemulihan ini menunjukkan 

adanya perbaikan dalam kinerja perusahaan, mungkin berkat strategi 

adaptasi yang lebih baik dan tanda-tanda pemulihan ekonomi yang mulai 

terlihat. Namun, pada tahun 2023, harga saham kembali turun menjadi Rp 

535,93. Dan berlanjut hingga tahun 2024 turun menjadi Rp 511,32 

Penurunan ini dapat disebabkan oleh berbagai faktor eksternal, seperti 

inflasi, ketidakpastian politik, dan kondisi pasar global yang tidak stabil. 

Meskipun ada upaya untuk meningkatkan nilai perusahaan, tantangan tetap 

ada dan mempengaruhi persepsi investor. 

  Harga saham menjadi elemen kunci dalam penentuan nilai 

perusahaan, mengingat nilai perusahaan umumnya dihitung berdasarkan 

kapitalisasi pasar, Nilai perusahaan dihitung dengan mengalikan harga 

saham dengan jumlah saham yang beredar di pasar. Dengan demikian, 

pergerakan harga saham yang fluktuatif dapat diinterpretasikan sebagai 

bentuk respons pasar terhadap penilaian investor mengenai kredibilitas, 

kinerja, dan potensi pertumbuhan perusahaan. Kenaikan harga saham 

umumnya mencerminkan optimisme pasar terhadap prospek dan kinerja 

perusahaan, yang berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan. 
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Sebaliknya, penurunan harga saham dapat mengindikasikan menurunnya 

kepercayaan investor terhadap kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan di masa mendatang, sehingga berdampak pada 

penurunan nilai perusahaan. Dengan demikian, fluktuasi harga saham, 

seperti yang terjadi pada Indeks Saham Jakarta Islamic Index (JII) selama 

periode 2019 hingga 2024, tidak hanya merefleksikan dinamika 

kepercayaan investor, tetapi juga berdampak langsung pada nilai 

perusahaan serta kesejahteraan pemegang saham. 

Menurut Tiffani (2017), Dalam dunia bisnis, menjaga dan 

meningkatkan nilai perusahaan merupakan salah satu prioritas utama. Hal 

ini penting dilakukan guna memberikan imbal hasil yang optimal kepada 

para pemegang saham, sekaligus mencerminkan kinerja dan prospek 

perusahaan yang positif di mata investor. Untuk mencapai tujuan tersebut, 

perusahaan harus senantiasa berupaya meningkatkan dan mengoptimalkan 

nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, Price Earning Ratio (PER) 

digunakan sebagai indikator untuk menilai nilai perusahaan. PER berfungsi 

untuk memperkirakan nilai perusahaan dengan berfokus pada laba bersih, 

sehingga emiten dapat menilai kewajaran harga saham secara lebih objektif. 

Tingkat keuntungan atau profitabilitas yang diperoleh perusahaan 

merupakan salah satu determinan utama yang memengaruhi perubahan nilai 

perusahaan (Wahyuni et al., 2018) (Ningrum & Asandimitra, 2017), 

Struktur Modal (Ramdhonah, 2019) (Zuraida, 2019) , Good Corporate 

Governance (Retno, 2019) (Soedaryono & Riduifana, 2017). Variabel-
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variabel yang digunakan dalam penelitian ini dipilih dengan merujuk pada 

hasil penelitian terdahulu, yang secara konsisten menunjukkan adanya 

pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dilakukan untuk 

memastikan relevansi dan validitas konstruk yang diteliti.  

Dalam hal ini, profitabilitas menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam menciptakan laba, yang menjadi faktor penting dalam 

menarik perhatian investor. Struktur modal menggambarkan komposisi 

pembiayaan perusahaan yang dapat mempengaruhi risiko dan tingkat 

pengembalian. Penerapan prinsip-prinsip Good Corporate Governance 

(GCG) yang baik dapat meningkatkan kepercayaan para pemegang saham 

serta mendorong pengelolaan perusahaan yang lebih tertata dan efisien. 

Dengan demikian, ketiga variabel ini relevan dan penting untuk dianalisis 

dalam upaya memahami faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Wahyuni et al., (2018) menunjukkan 

bahwa tingkat profitabilitas perusahaan yang diukur melalui Return on 

Assets (ROA) dapat memengaruhi nilai perusahaan. Hasil serupa juga 

ditemukan dalam studi Ningrum & Asandimitra (2017) disimpulkan bahwa 

semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan, maka semakin meningkat 

pula nilai perusahaan. Selanjutnya, Beureukat (2019) juga mengemukakan 

bahwa profitabilitas memberikan dampak terhadap peningkatan nilai 

perusahaan 

Profitabilitas dipilih sebagai salah satu variabel dalam penelitian ini 

karena dianggap sebagai indikator utama yang merepresentasikan 
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kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dari kegiatan 

operasionalnya. Selain itu, tingkat profitabilitas perusahaan mencerminkan 

sejauh mana kemampuan manajemen dalam mengelola sumber daya yang 

dimiliki untuk memberikan keuntungan yang optimal bagi para pemegang 

saham. Semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan, semakin besar pula 

kemampuan perusahaan dalam memberikan keuntungan bagi para investor. 

Hal tersebut dapat meningkatkan citra positif perusahaan di mata investor. 

Dalam pasar modal, profitabilitas berperan sebagai indikator positif 

yang mencerminkan kondisi keuangan yang solid serta prospek 

pertumbuhan perusahaan ke depan. Hal ini sejalan dengan teori sinyal 

(signaling theory), yang menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki 

kinerja keuangan yang baik cenderung mengirimkan sinyal positif kepada 

pasar, salah satunya melalui pengungkapan informasi laba sebagai indikator 

kesehatan finansialnya. Ketika investor menerima informasi positif 

tersebut, minat mereka untuk membeli saham perusahaan meningkat. 

Peningkatan permintaan saham ini mendorong kenaikan harga saham, yang 

pada akhirnya berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. 

Selain itu, berbagai penelitian sebelumnya telah menunjukkan 

bahwa profitabilitas perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan, baik pada pasar konvensional maupun pada pasar berbasis 

syariah. Dengan demikian, variabel profitabilitas dianggap relevan dan 

strategis untuk dianalisis guna memahami determinan utama yang 

memengaruhi nilai perusahaan. Penelitian Ramdhonah (2019) dan Zuraida 
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(2019) sama-sama menemukan bahwa struktur modal berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Struktur modal dipilih sebagai variabel dalam penelitian ini karena 

perannya sebagai keputusan strategis pendanaan yang mampu 

menyampaikan sinyal kepada investor terkait stabilitas dan prospek 

keuangan perusahaan. Berdasarkan Signaling Theory, keputusan 

manajemen untuk menggunakan utang atau ekuitas merupakan cara 

perusahaan berkomunikasi dengan pasar. Misalnya, peningkatan 

penggunaan utang dapat diartikan sebagai sinyal positif bahwa manajemen 

yakin perusahaan mampu memenuhi kewajiban keuangannya di masa 

depan, sehingga menunjukkan prospek yang baik dan tingkat kepercayaan 

diri yang tinggi terhadap kinerja perusahaan. Sebaliknya, struktur modal 

yang terlalu konservatif atau terlalu agresif juga dapat menimbulkan 

persepsi risiko tertentu. Oleh karena itu, struktur modal menjadi salah satu 

alat penting dalam strategi komunikasi korporat kepada investor. Pemilihan 

metode dan sumber pendanaan yang tepat oleh perusahaan dapat 

meningkatkan kepercayaan investor. Akibatnya, nilai perusahaan di pasar 

saham cenderung mengalami peningkatan. 

GCG dipilih sebagai variabel dalam penelitian ini karena berperan 

penting dalam mengatasi permasalahan keagenan (agency problem) yang 

muncul akibat adanya pemisahan kepemilikan dan pengelolaan perusahaan. 

Berdasarkan Agency Theory, manajer sebagai agen memiliki kepentingan 

pribadi yang dapat berbeda dengan kepentingan pemegang saham sebagai 
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prinsipal. Dalam situasi ini, penerapan prinsip-prinsip GCG berfungsi 

sebagai mekanisme pengendalian untuk memastikan bahwa manajer 

menjalankan tugasnya secara efisien dan sesuai dengan tujuan perusahaan. 

Penelitian Retno (2019), menyatakan bahwa GCG berpengaruh Signifikan 

terhadap nilai perusahaan sama halnya dengan penelitian Soedaryono & 

Riduifana (2017), GCG berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Penerapan Good Corporate Governance (GCG) yang baik, seperti 

keberadaan dewan komisaris independen, laporan keuangan yang 

transparan, serta Komite Audit, berperan dalam mengendalikan perilaku 

manajerial yang tidak sesuai, meningkatkan akuntabilitas, dan membangun 

kepercayaan investor terhadap perusahaan.Dengan demikian, GCG tidak 

hanya meningkatkan efisiensi pengelolaan perusahaan, tetapi juga 

berkontribusi langsung terhadap peningkatan nilai perusahaan. 

Meskipun sebagian besar penelitian terdahulu menunjukkan bahwa 

profitabilitas, struktur modal, dan good corporate governance (GCG) 

memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, namun tidak semua temuan 

menunjukkan hasil yang konsisten. Beberapa penelitian seperti Zuraida 

(2019), Dharmaputra et al., (2022) dan Cahyaningtyas (2022) menyatakan 

bahwa profitabilitas tidak selalu berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

dalam konteks atau sektor tertentu. Demikian pula, studi Anindita & 

Sulistyowati (2023), dan Irawati et al., (2021) menyatakan struktur modal 

tidak berpengaruh signifikan, dan Mukhita et al., (2022) menemukan bahwa 

GCG juga tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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Ketidakkonsistenan hasil ini menunjukkan adanya kesenjangan empiris 

yang perlu dikaji lebih lanjut. 

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan ketidakkonsistenan terkait 

pengaruh profitabilitas, struktur modal, dan Good Corporate Governance 

(GCG) terhadap nilai perusahaan. Beberapa studi menemukan adanya 

pengaruh signifikan, sementara studi lainnya tidak menunjukkan hasil yang 

sama. Ketidaksesuaian temuan tersebut mengindikasikan bahwa hubungan 

antar variabel tersebut belum sepenuhnya terjelaskan secara teoritis maupun 

empiris. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk mengatasi 

ketidakkonsistenan tersebut dengan memasukkan Corporate Social 

Responsibility (CSR) sebagai variabel moderasi yang dapat mempengaruhi 

hubungan antara profitabilitas, struktur modal, dan Good Corporate 

Governance terhadap nilai perusahaan. Corporate Social Responsibility 

(CSR) dipilih sebagai variabel moderasi karena dinilai mampu 

meningkatkan persepsi positif investor dan masyarakat terhadap 

perusahaan, terutama dalam hal kepedulian lingkungan dan pelaksanaan 

tanggung jawab sosial. Hal ini sangat relevan bagi perusahaan syariah yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). 

Dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan, penerapan Corporate 

Social Responsibility (CSR) semakin mendapat perhatian luas di berbagai 

negara, termasuk di Indonesia.CSR tidak hanya dipandang sebagai 

kewajiban hukum, tetapi juga sebagai strategi korporasi yang efektif dalam 

membangun reputasi dan meningkatkan kepercayaan investor. Dewasa ini, 
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kesadaran perusahaan akan pentingnya pelaksanaan tanggung jawab sosial 

semakin meningkat, mengingat peranannya dalam mendorong peningkatan 

kinerja dan menjaga keberlanjutan nilai perusahaan. 

  Penerapan kewajiban Corporate Social Responsibility (CSR) oleh 

perusahaan, sebagaimana diamanatkan dalam Undang-Undang No. 40 

Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, telah menjadikan CSR bukan 

hanya sebagai kewajiban hukum, tetapi juga sebagai strategi yang efektif 

dalam membangun citra positif serta meningkatkan kepercayaan publik dan 

investor. Kondisi ini secara tidak langsung memberikan kontribusi terhadap 

peningkatan nilai perusahaan. Selain itu, baik pemerintah maupun 

masyarakat kini semakin mendorong perusahaan untuk menunjukkan 

transparansi dan tanggung jawab yang lebih luas, tidak hanya kepada 

pemegang saham, tetapi juga terhadap lingkungan dan masyarakat secara 

keseluruhan.  

Menurut Beureukat (2019) menunjukkan bahwa stabilitas dan 

kesejahteraan ekonomi jangka panjang dapat dicapai apabila perusahaan 

mampu melaksanakan tanggung jawab sosialnya secara konsisten terhadap 

masyarakat. Untuk memaksimalkan nilai perusahaan serta memperkuat 

reputasi yang positif, perusahaan perlu meyakini dan menjadikan Corporate 

Social Responsibility (CSR) sebagai bentuk komitmen nyata dalam 

menegakkan etika bisnis (Ningrum & Asandimitra, 2017). 

Penelitian ini tidak semata-mata ditujukan untuk merespons 

perbedaan hasil temuan dalam studi-studi sebelumnya, tetapi juga berupaya 
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memberikan kontribusi nyata, baik dalam pengembangan teori maupun 

penerapan praktis. Dalam hal ini, Corporate Social Responsibility (CSR) 

diujicobakan sebagai variabel moderasi yang berpotensi memperkuat 

ataupun melemahkan hubungan antara profitabilitas, struktur modal, serta 

Good Corporate Governance dengan nilai perusahaan—terutama pada 

perusahaan yang tergolong dalam Jakarta Islamic Index (JII). 

Pemilihan Jakarta Islamic Index (JII) sebagai objek penelitian 

didasarkan pada karakteristiknya yang unik, yaitu mencakup 30 saham 

syariah paling likuid yang telah memenuhi kriteria ketat sesuai prinsip 

syariah Islam. JII juga berfungsi sebagai acuan utama bagi investor yang 

ingin berinvestasi secara etis dan sesuai syariat. Didukung oleh Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI), indeks ini berperan 

dalam memastikan penerapan transparansi serta praktik Good Corporate 

Governance yang lebih optimal, sehingga mampu mendorong peningkatan 

kepercayaan dari para investor. Selain itu, keberagaman sektor industri 

dalam JII memberikan peluang diversifikasi yang luas, serta mencerminkan 

representasi yang cukup signifikan terhadap kondisi perekonomian 

nasional. Karakteristik-karakteristik tersebut menjadikan Jakarta Islamic 

Index (JII) sebagai objek yang tepat untuk dianalisis dalam mengevaluasi 

keterkaitan antara profitabilitas, struktur modal, tata kelola perusahaan yang 

baik (Good Corporate Governance), serta tanggung jawab sosial 

perusahaan (Corporate Social Responsibility) terhadap nilai perusahaan. 

Rentang waktu penelitian dari tahun 2019 hingga 2024 dipilih untuk 
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memperoleh gambaran yang lebih komprehensif dan terkini mengenai 

dinamika nilai perusahaan dalam indeks JII. Periode ini mencakup berbagai 

kondisi pasar yang signifikan, termasuk dampak pandemi COVID-19, masa 

pemulihan ekonomi, serta dinamika geopolitik dan kebijakan pasar modal 

yang berpotensi memberikan dampak terhadap kinerja perusahaan. Hal ini 

memperkuat urgensi untuk menganalisis bagaimana faktor internal dan CSR 

berperan dalam membentuk nilai perusahaan di tengah ketidakpastian dan 

perubahan lingkungan bisnis yang cepat. 

Berdasarkan uraian latar belakang serta hasil-hasil penelitian 

sebelumnya yang telah dipaparkan, peneliti terdorong untuk mengkaji dan 

meneliti lebih lanjut mengenai “Pengaruh Profitabilitas, Struktur 

Modal, Dan Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 

Dengan Corporate Social Responsibility Sebagai Variabel Moderasi  

(Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di  Jakarta Islamic Index  Tahun 2019-

2024)” 

B. Rumusan Masalah 

Mengacu pada penjelasan latar belakang permasalahan yang telah 

dipaparkan sebelumnya, maka rumusan masalah dalam penelitian ini dapat 

disusun sebagai berikut: 

1. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

2. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

3. Apakah Komite audit berpengaruh terhadap Nilai Prusahaan? 

4. Apakah Proporsi Dewan Komisaris berpengaruh terhadap Nilai 
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Perusahaan? 

5. Apakah Corporate Social Responsibility berpengaruh terhadap Nilai  

Perusahaan?  

6. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi pengaruh 

profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan? 

7. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi pengaruh 

struktur modal terhadap Nilai Perusahaan? 

8. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi pengaruh 

Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan? 

9. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi pengaruh 

proporsi dewan komisaris terhadap Nilai Perusahaan? 

C. Tujuan Penelitian  

Penelitian ini dirancang untuk memberikan kontribusi baik dari sisi 

akademik maupun praktis, yang diharapkan dapat menjadi referensi bagi 

studi-studi selanjutnya. Adapun tujuan dan manfaat dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut:: 

a. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 

perusahaan.  

b. Untuk menganalisis pengaruh Struktur modal terhadap Nilai 

perusahaan 

c. Untuk menganalisis pengaruh Proporsi Dewan Komisaris terhadap 

nilai perusahaan. 

d. Untuk menganalisis pengaruh Komite Audit terhadap nilai 
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perusahaan. 

e. Untuk menganalisis pengaruh Corporate social responsibility (CSR) 

terhadap nilai perusahaan. 

f. Untuk menganalisis Corporate social responsibility (CSR) 

memperkuat atau memperlemah pengaruh Profitabilitas terhadap 

Nilai perusahaan. 

g. Untuk menganalisis Corporate social responsibility (CSR) 

memperkuat atau memperlemah pengaruh Stuktur modal terhadap 

Nilai perusahaan.  

h. Untuk menganalisis Corporate social responsibility (CSR) 

memperkuat atau memperlemah pengaruh Proporsi Dewan 

Komisaris terhadap Nilai Perusahaan. 

i. Untuk menganalisis Corporate social responsibility (CSR) 

memperkuat atau memperlemah pengaruh Komite Audit terhadap 

nilai perusahaan. 

D. Manfaat Penelitian 

Temuan dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan sejumlah 

manfaat, baik secara teoritis maupun praktis, antara lain sebagai berikut: 

a. Manfaat Akademis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi keilmuan 

bagi peneliti selanjutnya yang tertarik mengkaji topik serupa, serta 

dapat dimanfaatkan sebagai referensi literatur atau sumber pengetahuan 

yang mendukung kegiatan akademik di bidang terkait.  
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b. Manfaat Praktis 

Peneliti berharap bahwa hasil dari penelitian ini dapat memberikan 

masukan yang berguna bagi pihak manajemen sebagai acuan dalam 

mengatasi permasalahan yang berkaitan dengan profitabilitas, struktur 

modal, dan penerapan Good Corporate Governance, yang secara tidak 

langsung memengaruhi nilai perusahaan. Selain itu, Corporate Social 

Responsibility (CSR) diharapkan dapat berperan sebagai bentuk 

intervensi strategis dalam hubungan tersebut. 

E. Sistematika Pembahasan 

Pada bab pertama, memberikan gambaran umum tentang persiapan 

penelitian. Dalam pendahuluan ini, latar belakang masalah disajikan, 

merinci alasan untuk melakukan penelitian ini, yang mengarah pada 

perumusan masalah yang akan dieksplorasi. Selain itu, pendahuluan 

menguraikan tujuan penelitian, manfaat akademis dan praktis yang 

ditawarkannya, dan diskusi sistematis yang secara singkat menggambarkan 

lintasan pengembangan penelitian.  

Bab kedua menyajikan dasar-dasar teori yang mendasari penelitian 

ini. Di dalamnya, dibahas teori-teori yang relevan, tinjauan terhadap studi-

studi sebelumnya yang berkaitan, penyusunan hipotesis, serta kerangka 

konseptual yang menjadi acuan dalam pelaksanaan penelitian. 

Bab ketiga memaparkan metode yang digunakan dalam penelitian 

ini. Bagian ini menjelaskan secara rinci mengenai jenis penelitian, populasi 
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dan sampel yang diteliti, teknik pengumpulan data, definisi operasional dari 

masing-masing variabel, metode analisis data yang diterapkan, serta 

tahapan pengujian hipotesis. 

Bab keempat mencakup perincian hasil perhitungan yang dianalisis, 

beserta pembahasan yang menjelaskan penelitian yang dilakukan.  

Bab kelima mencakup kesimpulan yang membahas pertanyaan yang 

diajukan dalam rumusan masalah studi ini, membahas keterbatasan temuan 

penelitian, mengakui kendala yang dihadapi peneliti, dan menawarkan 

rekomendasi untuk studi mendatang terkait dengan penelitian ini 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

   Berdasarkan hasil analisis data serta pembahasan yang 

dilakukan dalam penelitian ini, dapat ditarik beberapa kesimpulan 

utama sebagai berikut: 

1. Profitabilitas (ROA) tidak memberikan pengaruh signifikan pada  

nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat laba belum 

menjadi indikator dominan bagi investor dalam menilai nilai 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII), 

kemungkinan karena ketidakstabilan kinerja keuangan dan fokus 

pasar terhadap prospek jangka panjang. 

2. Struktur modal (DER) tidak menunjukkan dmpak signifikan pada 

nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa kebijakan 

utang belum cukup memengaruhi persepsi investor, terutama 

apabila tidak disertai dengan peningkatan risiko atau perubahan 

struktur keuangan yang mencolok. 

3. Komite audit, sebagai salah satu pilar Good Corporate Governance 

(GCG), menunjukkan dampak positif yang signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini menyatakan bahwa keberadaan dan 

efektivitas komite audit mampu meningkatkan transparansi, 

pengawasan, serta kepercayaan pasar. 

4. Proporsi dewan komisaris independen memiliki pengaruh positif 
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dan signifikan pada nilai perusahaan. Semakin tinggi representasi 

komisaris independen, semakin kuat pula pengawasan dan 

akuntabilitas perusahaan, yang sejalan dengan prinsip tata kelola 

yang baik. 

5. Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan 

bahwa jika tidak dilaksanakan secara strategis dan terintegrasi 

dengan tujuan ekonomi, CSR dapat dipersepsikan sebagai beban 

atau biaya tambahan oleh pasar. 

6. CSR tidak berperan sebagai variabel moderasi dalam hubungan 

antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Oleh karena itu, 

keberadaan CSR tidak berperan dalam memperkuat hubungan 

positif antara profitabilitas dan peningkatan nilai perusahaan pada 

perusahaan yang diteliti. 

7. CSR juga tidak dapat memoderasi hubungan antara struktur modal 

dengan nilai perusahaan. Investor cenderung menilai risiko 

keuangan secara independen dari aktivitas sosial perusahaan. 

8. CSR dapat memoderasi hubungan antara komite audit dan nilai 

perusahaan secara signifikan, namun dengan arah negatif. Ini 

menunjukkan bahwa peningkatan pengungkapan CSR justru 

menurunkan efektivitas komite audit dalam meningkatkan nilai 

perusahaan, kemungkinan karena tidak sinergisnya pelaksanaan 

CSR dengan fungsi pengawasan. 
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9. CSR tidak dapat memoderasi pengaruh proporsi dewan komisaris 

independen terhadap nilai perusahaan secara signifikan. Artinya, 

CSR belum berperan sebagai penguat efektivitas dewan komisaris 

dalam memengaruhi nilai perusahaan, yang mungkin disebabkan 

oleh rendahnya keterlibatan dewan dalam perumusan dan 

pengawasan program CSR. 

 

B. Keterbatasan Penelitian 

1. Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan yang terdaftar pada 

Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019–2024 sebagai sampel, 

sehingga hasilnya mungkin tidak dapat digeneralisasikan secara 

langsung ke seluruh perusahaan di Indonesia atau di bursa saham 

lainya 

2. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini, seperti 

profitabilitas, struktur modal, good corporate governance, dan 

corporate social responsibility (CSR), dibatasi pada indikator 

tertentu yang tersedia dari laporan keuangan dan laporan tahunan 

perusahaan. Variabel lain yang berpotensi mempengaruhi nilai 

perusahaan, seperti kondisi makroekonomi, persaingan industri, 

atau inovasi perusahaan, tidak dimasukkan dalam analisis ini. 

3. Metode analisis yang digunakan adalah regresi linear panel data 

dengan model tertentu. Meskipun model ini sesuai untuk data 
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panel, terdapat kemungkinan adanya variabel yang tidak 

terobservasi atau faktor eksternal yang mempengaruhi hasil, 

sehingga kesimpulan harus ditafsirkan dengan hati-hati. 

4. Pengukuran CSR menggunakan data kuantitatif dari laporan 

tahunan perusahaan, yang mungkin tidak sepenuhnya 

mencerminkan praktik CSR yang sebenarnya atau persepsi publik 

terhadap aktivitas CSR perusahaan. 

C. Saran 

1. Bagi Perusahaan  

a. Bagi Manajemen Perusahaan 

  Perusahaan disarankan untuk lebih memfokuskan 

perhatian pada strategi yang secara nyata dapat meningkatkan 

nilai perusahaan. Mengingat hasil penelitian menunjukkan 

bahwa ROA (Return on Assets) dan DER (Debt to Equity 

Ratio) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 

manajemen sebaiknya mengevaluasi efektivitas penggunaan 

aset dan struktur modalnya. Hal ini bisa dilakukan dengan 

melakukan analisis mendalam terhadap efisiensi operasional 

dan kebijakan pendanaan yang tidak hanya berorientasi pada 

pengurangan utang atau peningkatan aset, tetapi juga 

mendukung pertumbuhan jangka panjang.  

  Perusahaan juga perlu meningkatkan efektivitas 

komite audit dan dewan komisaris independen sebagai bentuk 
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implementasi Good Corporate Governance (GCG) yang nyata. 

Upaya konkret yang dapat dilakukan antara lain: meningkatkan 

frekuensi rapat komite audit minimal empat kali dalam setahun, 

memberikan pelatihan khusus terkait pengawasan risiko 

keuangan, dan menetapkan standar prosedur evaluasi internal 

untuk menilai efektivitas CSR. Selain itu, program Corporate 

Social Responsibility (CSR) perlu dirancang secara strategis 

dengan indikator kinerja terukur, misalnya kontribusi program 

CSR terhadap peningkatan profitabilitas, efisiensi biaya, atau 

reputasi perusahaan, sehingga tidak sekadar memenuhi 

kewajiban formal. 

b. Bagi Investor dan Pemangku Kepentingan 

Investor disarankan memperhatikan efektivitas 

penerapan GCG dan penggunaan struktur modal, misalnya 

rasio utang terhadap ekuitas, sebagai indikator kinerja jangka 

panjang, serta melakukan analisis laporan tahunan secara 

komprehensif, termasuk laporan dewan komisaris, audit 

internal, dan program CSR yang terukur. Keputusan investasi 

sebaiknya tidak hanya didasarkan pada citra CSR atau laba 

saat ini, tetapi juga mempertimbangkan mekanisme 

pengawasan dan strategi pengelolaan modal yang mendukung 

peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan. 
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2. Bagi Akademisi dan Peneliti Selanjutnya 

a. Menambahkan Variabel Lain yang Relevan 

Peneliti selanjutnya dianjurkan untuk menambahkan 

variabel lain yang juga berpotensi mempengaruhi nilai 

perusahaan, seperti ukuran perusahaan (firm size), 

pertumbuhan penjualan, likuiditas, kepemilikan manajerial, 

atau struktur kepemilikan saham. Inklusi variabel ini 

diharapkan mampu menyajikan gambaran yang lebih 

menyeluruh tentang faktor-faktor yang memengaruhi nilai 

perusahaan. 

b. Menggunakan Pengukuran CSR yang Lebih Kualitatif dan 

Komprehensif 

Peneliti selanjutnya disarankan untuk mengukur CSR 

dengan pendekatan yang lebih mendalam, seperti 

menggunakan standar internasional Global Reporting 

Initiative (GRI) atau melalui survei persepsi pemangku 

kepentingan terhadap efektivitas program CSR. Pendekatan 

ini diharapkan menghasilkan data yang lebih representatif 

dan bermakna secara analitis. 

c. Memperluas Objek dan Periode Penelitian 

Untuk meningkatkan generalisasi temuan, penelitian 

selanjutnya disarankan memperluas objek penelitian 
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mencakup seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) atau melakukan perbandingan antar sektor 

industri. Selain itu, periode penelitian sebaiknya diperluas 

untuk membandingkan kondisi sebelum dan sesudah 

pandemi COVID-19 atau menggunakan periode waktu yang 

lebih panjang. 

d. Menggunakan Pendekatan Metodologis yang Berbeda 

Selain regresi data panel, peneliti dapat menggunakan 

model struktural seperti Structural Equation Modeling 

(SEM) untuk menguji hubungan kausal antar variabel laten, 

analisis jalur (path analysis) untuk melihat pengaruh 

langsung dan tidak langsung, atau pendekatan kuantitatif-

kualitatif (mixed methods) yang menggabungkan 

wawancara stakeholder dengan data kuantitatif untuk 

memperoleh pemahaman yang lebih komprehensif. 

e. Menguji Peran Mediasi Selain Moderasi 

Penelitian ini hanya menguji peran moderasi CSR, namun 

tidak meneliti apakah CSR dapat bertindak sebagai variabel 

mediasi antara GCG/profitabilitas dan nilai perusahaan. 

Oleh karena itu, disarankan bagi peneliti selanjutnya untuk 

mempertimbangkan peran mediasi CSR atau variabel lain 

(misalnya reputasi perusahaan) dalam memengaruhi 

hubungan tersebut. 
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