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ABSTRAC

Corporate value means also maximize the present value of all benefits to
be received by shareholders in the future. The firm's value to be reflected on the
magnitude of the company's stock price in the long term. The higher the stock
price then we can say the company's value too high. This study aimed to
determine the effect of protitability, firm size, debt policy and capital structure to
the company's value.The population in this study is a sub. company of the
miscellaneous industry sectors listed on the Stock Exchange in 2013-2017 amount
43 companies.Data analysis techniques used in this study is using in this research
is multiple linear regression analysis.The results of this study indicate that
Corporate Social Responsibility measured by PBV and Tobin’s Q not related to
Firm Value,Sales Growth measured by PBV is realated to Firm Valuewhile Sales
Growth measured by Tobin’s Q is not realated to Firm Value,Capital Intensity
measured by PBV is not realated to Firm Value while Capital Intensity measured
by Tobin’s Q is realated to Firm Value.
Keyword : Corporate Social Responsibility, Sales Growth, Capital Intensity, and
Firm Value

PENDAHULUAN masyarakat  terhadap  perusahaan
Perusahaan yang - terdafar - di tersebut.
Busa Efek Indonesia (BEI) rata-rata Perusahaan manufaktur

memiliki keinginan bahwa harga merupakan —badan usaha yang

saham perusahaan memiliki potensi
harga tinggi untuk memikat minat
para investor. Tujuan perusahaan
adalah untuk mengoptimalkan nilai
perusahaan, karena semakin tinggi
nilai perusahaan adalah bentuk
gambaran semakin sejahteranya para
pemilik saham. Nilai perusahaan
juga dapat berarti kondisi tertentu
perusahaan yang telah dicapai
sebagai gambaran  kepercayaan

melakukan ~aktivitas pengelolahaan
bahan ~mentah ataupun bahan
setengah ~ jadi. Fenomena nilai
perusahaan yang  dikutib  dari
www.sahamonline.id. Sektor aneka
industri terdapat beberapa
perusahaan vyaitu, mesin dan alat
berat, otomotif dan komponen, tekstil
dan garment, alas kaki, kabel,
elektronika dan lain sebagainya.
Nilai kas bersih Astra, di luar Grup
Jasa Keuangan, mencapai Rp2,7
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triliun pada akhir 2017 dibandingkan
nilai kas bersih pada 2016 sebesar
Rp6,2  triliun.  Penurunan ini
terutamanya disebabkan oleh
investasi baru yang dilakukan
sepanjang tahun pada jalan tol,
properti serta pembangkit tenaga
listrik. Sejalan dengan itu utang
bersih di perusahaan induk Astra
International mencapai Rp9,2- triliun
pada 2017, atau meningkat
dibandingkan pada akhir © 2016
sebesar  Rp7,1  triliun.  Anak
perusahaan Grup “Jasa Keuangan
mencatat utang bersih Rp46,1 triliun
pada akhir 2017, dibandingkan
Rp47,7 triliun pada akhir 2016. Nilai
perusahaan tinggi merupakan cara
untuk  mencapai - kesejahteraan
perusahaan dan pemegang saham.

Nilai = perusahaan  dibentuk
melalui indikator nilai pasar saham
yang dipengaruhi - oleh peluang-
peluang berinvestasi. Peluang
investasi dapat memberikan sinyal
positif tentang pertumbuhan
perusahaan dimasa = yang akan
datang, dan dapat meningkatkan
harga saham. Meningkatnya harga
saham perusahaan akan menarik
investor untuk  menanam  modal
sehingga nilai perusahaan akan
meningkat.

RERANGKA  TEORITIS ' DAN
HIPOTESIS
Teori Agensi (Agency Theory)
Teori agensi mendeskripsikan
hubungan antara pemegang saham
sebagai prinsipal dan manajemen
sebagai agen. Hubungan keagenan
muncul ketika satu orang atau lebih
yang disebut pricipal memperkejakan
individu lain atau organisasi yng di
sebut agen untuk melaksanakan
pekerjaan serta pengambilan

keputusan (Brigham & Daves,
2010:9). Manajemen  merupakan
pihak yang dikontrak oleh pemegang
saham  untuk  bekerja  demi
kepentingan pemegang saham. Teori
agensi mengasumsikan bahwa semua
individu bertindak atas kepentingan
mereka sendiri, principal menilai
prestasi agen berdasarkan
kemampuannya dalam memperbesar
laba  untuk  dialokasikan ke
pembagian dividen.

Teori Sinyal (Signaling Theory)
Teori sinyal .~ mengemukakan
bagaimana  sebuah _ perusahaan
memberikan sinyal kepada pengguna
laporan keuangan. Sinyal tersebut
berupa sebuah informasi mengenai
apa yang dilakukan ‘manajemen
untuk merealisasikan - keinginin
pemilik. Teori ~sinyal digunakan
untuk menjelaskan suatu informasi
yang dimanfaatkan perusahaan untuk
memberi sinyal positif atau negatif
kepada pemakainya. Teori sinyal
menyatakan bahwa pihak internal
perusahaan yang memiliki sebuah
informasi yang lebih baik tentang
perusahaannya akan terdorong untuk
mengungkapkan informasi tersebut
kepada - calon  investor - dimana
perusahaan dapat menaikkan nilai
perusahaan melalui laporan
tahunannya (Scoot, 2012:475).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah persepsi
investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan  yang
dikaitkan dengan harga saham.
Harga saham yang tinggi membuat
nilai perusahaan juga tinggi. Tujuan
dari manajemen adalah mengambil
sekeumpulan keputusan yang dapat
menghasilkan harga saham maksimal



karena hal ini akan memaksimalkan
pemegang saham (Brigham dan
Houston,2010:8)

Kondisi perusahaan yang baik
adalah gambaran atas kepercayaan
masyarakat terhadap perusahaan
yang telah melalui beberapa proses
dan  melakukan strategi  atas
berkembangnya perusahaan. Harga
pasar saham merupakan cerminan
dari nilai aset perusahaan
sebenarnya. Pentingnya -menjaga
kestabilan kinerja perusahaan hingga
penjualan produk atau jasa sangat
mempengaruhi berkembangnya suatu
perusahaan untuk menarik investor.
Penelitian ini_nilai perusahaan di
proxykan menggunakan PBV dan
Tobin’s Q.

Price -to Book Value (PBV)
merupakan salah satu rasio keuangan
yang -~ cukup representatif = untuk
melihat penciptaan nilai oleh suatu
perusahaan. Rasio PBV
menggunakan harga pasar saham
perusahaan. Tobin’s Q yaitu nilai
pasar dari suatu perusahaan dengan
membandingkan - nilai * pasar suatu
perusahaan yang terdaftar di pasar
keuangan dengan nilai penggantian
aset  perusahaan. = Tobin’s = Q
digunakan untuk mengukur Kinerja
perusahaan di pasar keuangan.

Corporate Social Responsibility
Corporate social responsibility
merupakan tanggungjawab Yyang
dilakukan perusahaan untuk
mayarakat dan lingkungan sekitar
untuk memperbaiki masalah sosial
dan lingkungan akibat aktivitas
operasional perusahaan, karena sebab
itu CSR sangat berperan untuk
meningkatkan  nilai  perusahaan.
Besarnya pengungkapan CSR maka
semakin besar juga nilai investor

karena investor tertarik  untuk
berinvestasi pada perusahaan yang
tingkat pengungkapan
tanggungjawab sosial tinggi. CSR
sebagai suatu penyediaan informasi
yang berkaitan dengan aktivitas-
aktivitas ~ perusahaan,  aspirasi-
aspirasi dan citra publik sehubungan
dengan masalah lingkungan,
komunitas, karyawan dan isu-isu
konsumen.

CSR _merupakan suatu bentuk
tindakan ~ 'yang di  dilakukan
perusahaan untuk mempertahanan
dan memajukan suatu perusahaan,
serta bentuk cara _penyelesaian

masalah sosial perusahaan.
Tingginya nilai perushaan juga
tergantung tindakan CSR

berlangsung dengan baik atau tidak.
Laporan CSR' = merupakan upaya
perusahaan-perusahaan  di- dalam
memublikasikan  segala  kegiatan
yang telah dilakukan sehubungan
dengan CSR kepada stakeholders.
Laporan CSR tersebut juga dapat
digunakan perusahaan sebagai salah
satu strategi untuk mendapatkan
persetujuan legitimasi- sosial dari
masyarakat apabila didukung oleh
data-data yang -aktual dan relevan
tentang - kegiatan = CSR  yang
dilakukan oleh perusahaan tersebut
(Golob & Bartlett, 2007:1-9).

Global Reporting Initiative
(GRI) merupakan standar
pengungkapan CSR yang
berkembang di Indonesia. Standar
GRI dipilih karena lebih
memfokuskan pada standar
pengungkapan  sebagai  Kinerja
ekonomi, sosial, dan lingkungan
perusahaan dengan tujuan
meningkatkan kualitas dan
pemanfaatan sustainability reporting.



Total indikator yang terdapat dalam
GRI adalah 91 item.
Sales Growth

Sales growth adalah
kenaikkan jumlah penjualan terhadap
tahun  sebelumnya. Pertumbuhan
penjulan merupakan indikator
terjadinya pertumbuhan perusahaan,
keberhasilan tersebut menjadi tolak
ukur investasi untuk pertumbuhan
pada masa yang akan datang.
Indikator pertumbuhan perusahaan
dapat dilihat dari kenaikan penjualan
dari tahun ke tahun, dan semakin
besar aset diharapkan semakin besar
hasil operasional yang. dihasilkan
perusahaan. Pertumbuhan penjualan
adalah  ‘indikator = penting  dari
penerimaan pasar atas produk -atau
jasa suatu perusahaan, dimana
pendapatan yang - dihasilan dari
penjualan akan - dapat digunakan
untuk mengukur tingkat
pertumbuhan penjualan
(Meidiyustiani & Rinny, 2016:161-
179).

Tujuan  perusahaan adalah
menginginkan pertumbuhan
penjualannya . tetap stabil atau
meningkat - dari tahun ke tahun.
Pertumbuhan penjualan perusahaan
yang tetap stabil atau meningkat, dan
biaya-biaya dapat  dikendalikan,
maka laba yang diperoleh akan
meningkat. Laba yang meningkat,
maka keuntungan yang diperoleh
investor juga meningkat.

Capital Intensity

Capital intensity adalah seberapa
besar perusahaan menginvestasikan
asetnya dalam bentuk aset tetap dan
persediaan. Aset tetap yang dimiliki
perusahaan untuk memotong pajak
akibat depresiasi dari aset tetap
setiap tahunnya (Fernandez &

Martinez, 2012:60-83). Besar
kecilnya intensitas modal akan
berpengaruh terhadap pendapatan
perusahaan.  Berdasarkan  pada
kenyataannya bahwa semakin besar
suatu perusahaan mempunyai
intensitas modal yang tinggi, maka
laba yang diperoleh akan semakin
tinggi.

Tingginya atas perolehan laba
perusahaan, maka keinginan investor
untuk melakukan investasi terhadap
perusahaan tersebut. Investor percaya
terhadap peruahasahaan yang
memiliki strategi perusahaan, serta
penjualan. perusahaan yang tinggi,
karena investor akan menerima
keuntungan = yang tinggi pula.
Tingginya minat.investor untuk
melakukan investasi, maka akan
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Corporate Social
Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan

CSR sebagai suatu penyediaan
informasi yang berkaitan dengan
aktivitas-aktivitas perusahaan,
aspirasi-aspirasi dan - citra publik
sehubungan dengan masalah
lingkungan, komunitas, karyawan
dan isu-isu konsumen. Perusahaan
ditengah  lingkungan ~ masyarakat
dapat membawa dampak positif dan
dampak negatif. Dampak tersebut
dapat dilihat dari perekonomian dan
pembangunan yang semakin
membaik. Perusahaan yang
berkembang, mulai terlihat dampak
negatif dan postif, seperti halnya
dampak negatif vyaitu kerusakan
lingkungan sekitar akibat dari
aktivitas perusahaan tersebut yang
berajalan tidak baik. CSR adalah
salah satu bentuk tindakan untuk



menyikapi kondisi tersebut, karena
dianggap sebagai dari etika bisnis,
yang berarti perusahaan tidak hanya
memiliki kewajiban kepada
pemegang saham saja, tetapi juga
memiliki kewajiban kepada pihak
lain yang berkepentingan pada
hubungan yang terjadi anatara

perusahaan dengan semua
stakeholder. Stakeholder diantaranya
pelanggan, pegawai,  komunitas,

masyarakat, pemilik  (investor),
pemerintah, supplier dan kompetior.
Hal ini sama dengan hasil penelitian
oleh Saputra (2018), Fajriana (2016)
dan Zeng(2016) yang menyatakan
bahwa CSR berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Pengaruh Sales Growth
(pertumbuhan penjualan)
terhadap nilai perusahaan

Penjualan yang terus meningkat
maka mengindikasikan nilai
perusahaan . yang besar  dan
merupakan harapan bagi pemilik
perusahaan. Pertumbuhan penjualan
juga dipengaruhi beberapa faktor
kondisi, kemampuan, manajerial, dan
kondisi pasar. Pertumbuhan
penjualan (growth) memiliki peranan
yang penting dalam manajemen
modal kerja. Dengan mengetahui
seberapa besar pertumbuhan
penjualan, perusahaan dapat
memprediksi seberapa besar  profit
yang didapatkan.

Pendapatan dengan keuntungan
yang tinggi, investor akan tertarik
pada perusahaan tersebut karena
investor lebih percaya terhadap
perusahaan yang memiliki cara
pengelolaan perusahaan yang baik
dan investor akan memperoleh
keuntungan yang tinggi. Dengan
menarik minat investor, citra dan

nilai perusahaan akan menjadi lebih
baik sehingga perusahaan akan lebih
berkembang.  Perusahaan  dapat
dikatakan mengalami pertumbuhan
ke arah yang lebih baik jika terdapat
peningkatan yang konsistnen dalam
aktivitas utama operasinya.
Perhitungan  tingkat  penjualan
perusahaan dibandingkan pada akhir
periode dengan penjualan yang
semakin besar, maka dapat dikatakan
bahwa tingkat pertumbuhan
penjualan semakin baik. Hal ini sama
dengan  ‘hasil  penelitian  yang
dilakukan oleh(Hidayat, 2019)dan
(Pantow, Murni, &  Trang,
2015)menunjukkan hasil penilitian
yang menyebutkan bahwa sales
growrth berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Capital Intensity
Terhadap Nilai Perusahaan

Besar kecilnya intensitas modal
akan berpengaruh terhadap
pendapatan perusahaan. Berdasarkan
pada kenyataannya bahwa semakin
besar suatu perusahaan mempunyai
intensitas modal yang tinggi, maka
laba yang diperoleh akan semakin
tinggi. Tingginya atas perolehan laba
perusahaan, maka keinginan investor
untuk melakukan investasi terhadap
perusahaan tersebut. Investor percaya
terhadap peruahasahaan yang
memiliki strategi perusahaan, serta
penjualan - perusahaan yang tinggi,
karena investor akan menerima
keuntungan yang tinggi pula.
Tingginya minat investor untuk
melakukan investasi, maka akan
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hal ini sama dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh
(Scania, Agusti, & Silfi, 2016)
menunjukkan  bahwa intensitas



modal berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Dibawah  ini  digambarkan
variabel independen corporate social
responsibility, sales growth, dan
capital intensity dengan variabel
dependen nilai perusahaan
berdasarkan landasan teori atau
penelitian terdahulu :

CSR
Nilai perusahaan

> PBV
SG Tobin’s Q

Gambar 1
Kerangka Pemikiran
Berdasarkan - latar  belakang
dan rumusan masalah yang diajukan
dalam penelitian ini, maka dapat
disusun hipotesis penelitian sebagal
berikut:

H: : CSR berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (PBV)

H> :SG berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (PBV)

Hz :Cl berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (PBV)

Hs :CSR berpengaruh terhadap nilali
perusahaan (Tobin’s Q)

Hs :SG berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (Tobin’s Q)

He :Cl berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (Tobin’s Q)

METODE PENELITIAN

Rancangan Penelitian

Penelitian  ini  menggunakan
beberapa perspektif untuk rancangan
penelitian yaitu pendekatan
kuantitatif serta pengujian hipotesis.
Pengumpulan data penelitian ini
menggunakan data sekunder.
Berdasarkan jenis penelitian menurut
metode analisisnya, penelitan ini

menggunakan  penelitian  kausal,
dimana penelitian kausal adalah
penelitian penelitian yang digunakan
untuk membuktikan hubungan antara
sebab dan akibat dari beberapa
variabel. Penelitian kausal, variabel
independen sebagai variabel sebab
dan variabel dependen sebagai
variabel akibat.Penelitian ini
bertujuan untuk menguji pengaruh
corporate social responsibility, sales
growth, dan capital intensity
terhadap nilai perusahaan
manufaktur sub sektor aneka industri
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Identifikasi Variabel

Berdasarkan kerangka
pemikiran yang telah _disusun,
variabel yang' digunakan  sebagai
pedoman pembahasan dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :
Variabel dependen:
Y1: Price Book Value (PBV)
Y2: Tobin’s Q
Variabel independen:
X 1 :Corporate Social Responsibility
X 2 :Leverage
X 3 :Ukuran Perusahaan

Definisi Operasional dan
Pengukuran Variabel

Berikut  adalah  definisi
operasional dan pengukuran variabel
yang digunakan dalam penelitian.
Variabel dependen:
1. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan
kondisi tertentu yang telah dicapai
suatu perusahaan sebagai gambaran
kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan setelah melalui suatu
proses kegiatan selama beberapa
tahun, vyaitu setelah perusahaan
tersebut didirikan sampai dengan saat



ini. Nilai perusahaan merupakan
konsep penting bagi investor, karena
merupakan indikator bagi pasar
untuk menilai perusahaan secara
keseluruhan.

Penelitian ini nilai perusahaan
dihitung dengan PBV(price to book
value) dan Tobin’s Q. PBV
merupakan salah satu rasio keuangan
yang cukup representatif untuk
melihat penciptaan nilai oleh suatu
perusahaan. Rasio PBV
menunjukkan rasio dari harga saham
terhadap eanrnings. Rasio ini
menunjukkan seberapa besar investor
menilai harga dari saham terhadap
keipatan dariearnings (Jogiyanto,
2010:146  Adapun = rumus yang
digunakan dalam menghitung PBV :

_ Harga Per Lembar Saham
"~ Nilai Buku Per lembar Saham

PBV X100%

Tobin’s Q yaitu untuk mengukur
kinerja perusahaan di pasar keuangan
berarti mengukur nilai perusahaan
menunjukkan angka lebih dari satu,
hal itu menunjukkan - perusahaan
mampu memberikan nilai yang baik
kepada pemegang sahamnya. Angka
yang dihasilkan dari  pengukuran
Tobin’s Q  kurang dari - satu,
menunjukkan  perusahaan - tidak
memiliki.  kinerja  yang - baik.
Pengukuran nilai perusahaan
dikaitkan dengan harga saham
perusahaan  di pasar =~ modal
(Hermuningsih,2012:232-242).
Adapun rumus yang digunakan
dalam menghitung Tobin’s Q :

(EMV + D)

TObin’SQ = (ET—FD)

Keterangan:
EMV = Nilai pasar ekuitas (closing

price x jumlah saham beredar)

EBV = Nilai buku dari total ekuitas
D = Nilai buku dari total hutang

2. Corporate Social Responsibility

Corporate social responsibility
merupakan komiten berkelanjutan
oleh dunia usaha untuk bertindak etis
dan memberikan kontribusi kepada
pengembangan ekonomi dari
komunitas setermpat atau masyarakat
luas, bersamaan dengan peningkatan
taraf hidup  pekerjaannya beserta
seluruh keluarganya.

Global = Reporting Initiative
(GRI) merupakan standar
pengungkapan CSR yang
berkembang di Indonesia. Standar
GRI dipilih karena lebih
memfokuskan pada standar
pengungkapan  sebagai  Kinerja
ekonomi, sosial, dan lingkungan
perusahaan dengan tujuan
meningkatkan kualitas dan
pemanfaatan sustainability reporting.
Total indikator yang terdapat dalam
GRIadalah 91 = item. Adapun
perhitungan. pengungkapan CSR
adalah sebagal berikut :

CSR=

Jumlah item pengungkapan csr oleh perusahaan

91 item perushaan

3. Sales growth

Sales growth  (pertumbuhan
penjualan) adalah kenaikkan jumlah
penjualan terhadap tahun
sebelumnya. Pertumbuhan penjualan
adalah  indikator  penting  dari
penerimaan pasar atas produk atau
jasa suatu perusahaan, dimana
pendapatan yang dihasilan dari
penjualan akan dapat digunakan

x100%



untuk mengukur tingkat

pertumbuhan penjualan
(Meidiyustiani & Rinny, 2016:161-
179). Adapun perhitungan

pengungkapan Sales Growth adalah
sebagai berikut :

penjualan — penjualan(t — 1)

SalesGrowth = penjualan (t — 1)

4. Capital intensity

Capital intensity adalah seberapa
besar perusahaan menginvestasikan
asetnya dalam bentuk aset tetap dan
persediaan. Aset tetap yang dimiliki
perusahaan untuk memotong pajak
akibat depresiasi dari aset tetap
setiap tahunnya (Fernandez &
Martinez, 2012:60-83).

Besar kecilnya intensitas modal
akan berpengaruh terhadap
pendapatan  perusahaan. Adapun
perhitungan pengungkapan Capital
Intensity adalah sebagai berikut :

Cl = total aset tetap

total aset

Populasi, Sampel dan Teknik
Pengambilan Sampel

Populasi yang digunakan
merupakan  seluruh -~ perusahaan
manufaktur sub sektor aneka industri
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada tahun 2013-
2017. Metode pengambilan sampel
yang digunakan adalah purposive
sampling dimana dalam menentukan
sampel telah ditentukan kriteria yang
dibuat oleh peneliti, sehingga yang
dilakukan harus memenuhi kriteria
yang telah ditentukan. Data yang
digunakan dalam penelitian ini
adalah  data  kuantitatif  yang
bersumber dari data sekunder

Data dan Metode Pengumpulan
Data

Data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder.
Penelitian ini peneliti menggunakan
pengumpulan data seperti laporan
keuangan dan annual report
dilakukan dengan teknik
dokumentasi. Data yang digunakan
dalam- penelitian ini diambil dari
laporan keuangan tahunan yang
dipublikasikan ~secara  lengkap
dengan ‘adanya laporan mengenai
Corporate Social Responsibility,
Sales growth,dan Capital intensity
dari masing-masing _ perusahaan
aneka industri yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-
2017, diakses pada www.idx.co.id.

Teknik Analisis Data

Analisis data. adalah - proses
untuk menyederhanakan data ke
dalam bentuk yang dapat
disimpulkan dan dibaca dengan alat
SPSS.  Penelitian ~ yang  akan
dilakukan - menggunakan  metode
kuantitatif yang  nantinya dapat
memberikan hasil pengukuran yang
lebih. akurat menggunakan teknik
statistik.

Statistik Deskriptif

Uji Deskriptif digunakan untuk
menganalisis data  dengan cara
penggambaran -sampel data yang
telah didapat dengan kondisi yang

sebenarnya.  Analisis  deskriptif
digunakan untuk mengetahui
pengaruh corporate social

responsibility, sales growth, capital
intensity terhadap nilai perusahaan
manufaktur sub sektor aneka industri
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Analisis statistik
deskriptif merupakan alat statistik


http://www.idx.co.id/

yang memberikan gambaran suatu
data yang dilihat dari nilai rata-rata,
standar deviasi, varian masimum,
sum, range, kurtosis, dan skewnes.

Tabel 1

Hasil Uji Deskriptif dengan PBV

] Std.

N Min Max | Mean L
Deviation
PBV 154 0,0001 2,28 |0,8501 | 0,56368
CSR 154 0,18 0,98 (0,7407 | 0,15203
SG 154 -0,79 2,77 10,0379 | 0,30882
Cl 154 0,0012 |510,58 |3,8517 |41,10122

Tabel 1 - menunjukkan  Nilai
maksimal PBV sebesar 2,28 dan nilai
minimal sebesar 0,0001. Nilai rata-
rata PBV sebesar 0,8501 dan standar
deviasi sebesar 0,56368. Hasil
tersebut © menunjukkan - standar
deviasi lebih kecil dari mean yang
berarti variasi data pada penelitian
ini memiliki sebaran data rendah
yang bersifat homogen.

Hasil dari  statistik deskriptif
variabel CSR =~ memiliki * nilai
maksimum sebesar 0,98 dan nilai
minimum sebesar 0,18. Nilai rata-
rata CSR adalah sebesar 0,7407 dan
standar deviasi_ sebesar 0,15203.
Hasil tersebut menunjukkan standar
deviasi lebih kecil dari mean yang
berarti variasi data pada penelitian
ini memiliki sebaran data rendah
yang bersifat homogen.

Hasil dari statistik = deskriptif
variabel sales growth (SG) memiliKi
nilai maksimum sebesar- 2,77 dan
nilai minimum sebesar -0,79. Rata-
rata sales growth sebesar 0,0379 dan
standar deviasi sebesar 0,30882.
Hasil tersebut menunjukkan standar
deviasi lebih besar dari mean yang
berarti variasi data pada penelitian
ini memiliki sebaran data tinggi yang
bersifat heterogen.

Hasil dari statistik deskriptif
variabel capital intensity (ClI)

memiliki nilai maksimum sebesar
510,58 dan nilai minimum sebesar
0,0012.Nilai rata-rata capital intensty
sebesar 3,8517 dan standar deviasi
sebesar 41,10122. Hasil tersebut
menunjukkan standar deviasi lebih
besar dari mean yang berarti variasi
data pada penelitian ini memiliki
sebaran data tinggi yang bersifat
heterogen.

Tabel 2

Hasil Uji Deskriptif denganTobinsQ

i Std.

N Min Max | Mean L
Deviation

Tobins

0 145 0,21 | 46,45 |1,2286 | 3,79152
CSR 145 0,18 0,98 10,7369 | 0,15025
G 145 -0,79 2,77 10,0383 | 0,32139
ol 145 0,0012 |510,58 (4,0426 |42,35877

Tabel 2  menunjukkan nilai
maksimal Tobins’Q sebesar  Nilai
maksimum sebesar 46,45 dan nilai
minimum sebesar 0,21. Nilai rata-
rata - Tobin’s Q secbesar 1,2286 dan
standar deviasi sebesar 3,79152.
Standar deviasi lebih besar dari mean
yang berarti variasi data pada
penelitian ini memiliki sebaran data
tinggi yang bersifat heterogen.

Hasil dari statistik deskriptif
variabel.. CSR - memiliki -~ nilai
maksimum  sebesar 0,98 dan nilai
minimum sebesar 0,18. Nilai rata-
rata sebesar 0,7369 dan standar
deviasi  sebesar 0,15025. Hasil
tersebut  menunjukkan  standar
deviasi lebih kecil dari mean yang
berarti variasi data pada penelitian
ini memiliki sebaran data rendah
yang bersifat homogen.

Hasil dari statistik deskriptif
variabel sales growth (SG) memiliki
nilai maksimum sebesar 2,77 dan
nilai minimum sebesar -0,79. Nilai
rata-rata sebesar 0,0383 dan standard
deviasi sebesar 0,32139. Hal tersebut



menunjukkan standar deviasi lebih
kecil dari mean yang berarti variasi
data pada penelitian ini memiliki
sebaran data rendah yang bersifat
homogen.

Hasil dari statistik deskriptif
variabel  capital intensity (ClI)
memiliki nilai maksimum sebesar
0,0012. Nilai rata-rata sebesar 4,0426
dan  standard  deviasi  sebesar
42,35877. Hasil tersebut
menunjukkan standar deviasi lebih
besar dari mean yang berarti variasi
data pada penelitian ini memiliki
sebaran ~data tinggi yang bersifat
heterogen.

Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas
Tabel 3
Hasil Uji Normalitas dengan PBV

Residual

Unstandrized

N 154

Asymp.Sig. (2-tailed) | .073¢

Tabel 3 hasil ujinormalitas
menggunakan one sample
Kolmogrov-Smirnov dengan variabel
dependen -~ PBV. . Hasil diatas
menunjukkan nilai Asymp.Sig- (2-
tailed) = 0,073° yang berarti nilai
signifikansi lebih besar dari.0,05.
Kesimpulan yang dapat diambil yaitu
data berdistribusi normal.

Tabel 4
Hasil Uji Normalitas dengan
Tobins Q
Unstandarized
Residual
N 145
Asymp. Sig (2-tailed) .200¢¢
Tabel 4 hasil uji normalitas
menggunakan one sample

Kolmogrov-Smirnov dengan variabel
dependen Tobin’s Q. Hasil diatas
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menunjukkan hasil nilai Asymp.Sig
(2-tailed) = 0,200°¢ yang berarti nilai
signifikansi lebih besar dari 0,05.
Sehingga dapat disimpulkan data
berdistribusi normal.

2. Uji heteroskedastisitas

Uji  heteroskedastisitas  untuk
menguji apakah ada atau tidaknnya
penyimpanan asumsi klasik
heteroskedastisitas  yaitu  adanya
ketidaksamaan varian dari residual
untuk semua pengamatan pada model
regresi. Jika nilai signifikan antara
variabel independen dengan absolute
residualnya > 0,05 maka tidak terjadi
masalah heteroskedastisitas.

Tabel 5
Hasil Uji Heteroskedastisitas
dengan PBV
Model Sig.
(Constant) .000
CSR .364
SG 321
Cl 193

Tabel 5 merupakan hasil output
dariuji. heteroskedastisitas dengan
menggunakan - uji  gleser.  Uji
heteroskedastisitas menunjukkan
bahwa variabel independen CSR
sebesar 0,364, sales growth sebesar
0,321,dan capital —intensity  sebesar
0,193 memiliki nilai signifikan lebih
dari 0,05. Disimpulkan bahwa tidak
terdapat heteroskedatisitas.

Tabel 6
Hasil Uji Heteroskedastisitas
dengan PBV

Model Sig.
(Constant) .000
CSR 525

SG .329

Cl 195

Tabel 6 merupakan hasil output
dari uji heteroskedastisitas dengan
menggunakan  uji  gleser.  Uji



heteroskedastisitas menunjukkan
bahwa variabel independen CSR
sebesar 0,525,sales growth sebesar
0,329,dan capital intensity0,195
memiliki nilai signifikan lebih dari
0,05. Disimpulkan tidak terdapat
heteroskedatisitas.

3. Uji multikolinieritas

Tabel 7
Hasil Uji Multikolinieritas
dengan PBV

Model Collinierity Statistics

Tolerance VIF

CSR .999 1.001

SG .998 1.002

Cl .999 1.001
Tabel 7 hasil uji
multikolinieritas menggunakan

variabel dependen PBV menunjukan
bahwa nilai tolerance varibel CSR
sebesar 0,999, variabel sales growth
sebesar 0,998, variabel capital
intensity sebesar 0,999. Nilai VIF
dibawah 10 waitu variabel CSR
sebesar 1,001, variabel sales growth
sebesar 1,002, dan variabel capital
intensity sebesar 1,001. Disimpulkan

bahwa  regresi tidak terjadi
multikolinearitas antar - variabel
independen.

Tabel 8

Hasil Uji Multikolinieritas
dengan Tobins Q

Model Collinearity Statistics

Tolerance VIF
CSR 999 1.001
SG 999 1.001
Cl .998 1.002
Tabel 8 hasil uji
multikolinieritas menggunakan
variabel dependen Tobin’s Q
menunjukan bahwa bahwa nilai

tolerance varibel CSR sebesar 0,999,
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variabel sales growth sebesar 0.999,
variabel capital intensity sebesar
0,998. Nilai VIF dibawah 10 yaitu
variabel CSR sebesar 1,001, variabel
sales growth sebesar 1,001, dan
variabel capital intensity sebesar
1,002. Disimpulkan bahwa regresi
tidak terjadi multikolinearitas antar
variabel independen.

4. Uji autokorelasi
Tabel 9

Hasil Uji Autokorelasi dengan
PBV dan Tobins Q

PBV Tobins Q
DW 2.155 2.213
DU 1.7764 1.7710
DL 1.6971 1.6866
4-DU | 2.2236 2.229

Uji autokorelasi bertujuan untuk
mengetahui apakah dalam model
regresi linier ada korelasi antara
kesalahan pengganggu pada peiode t
dan dengan kesalahan pengganggu
pada perode t-1 sebelumnya dengan
menggunakan uji Durbin Watson.
Pada tabel 9 menunjukkan bahwa
seluruh variabel independen vyaitu
CSR, sales growth, dan capital
intensity sudah sesuai kriteria.

Analisis regresi linier berganda
Analisis regresi linier berganda
digunakan untuk mengetahui
pengaruh  antara variabel bebas
dalam mempengaruhi variabel tidak
bebas secara bersama-sama secara
partial. Penelitian ini dilakukan
menggunakan variabel dependen
PBV dan variabel dependen Tobin’s

Q.



Tabel 10
Hasil Uji Regresi Linier
Berganda dengan PBV

Model Unstandadized
Coefficients
B Std.
Error
Constant 1.163 222
CSR -431 .294
Sales Growth .332 .145
Capital Intensity | -.002 .001
Tabel 11

Hasil Uji Regresi Linier
Berganda dengan Tobin’sQ

Model Unstandadized
Coefficients
B Std.
Error
Constant .893 115
CSR .-.037 | 153
Sales Growth .049 .072
Capital Intensity .089 .001
Pengujian Hipotesis
1. UjiF
Tabel 12
Hasil Uji F dengan PBV
Model F Sig.
Regression 3.195 .025°

Tabel 12 diatas merupakan hasil
Uji F menunjukkan bahwa nilai F
sebesar 3.195 dengan signifikan
sebesar 0,025°. Hal ini menunjukkan
0,025< 0,05 maka HO ditolak H1
diterima. Disimpulkan model regresi
dapat dikatan fit.

Tabel 13
Hasil Uji F dengan Tobin’s Q
Model F Sig.
Regression | 9001.252 | .000°
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Tabel 4.21 diatas merupakan
hasil Uji F menunjukkan bahwa nilai
F sebesar  9001.252  dengan
signifikan sebesar 0,000. Hal ini
menunjukkan 0,000 < 0,05 maka HO
ditolak H1 diterima. Disimpulkan
model regresi dapat dikatan fit.

2. Uji Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 14
Hasil Uji Koefisien
Determinasi (R?)

Model Adjusted R Square
PBV Tobins’Q

1 041 .995

Tabel 13 hasil uji koefisien

deterinasi (R2) dapat diketahui bahwa
nilai Adjusted R Square PBV sebesar
0,041. Besar pengaruh variabel CSR,
sales growth dan- capital -intensity
terhadap PBV  sebesar  4,1%.
Disimpulkan ada faktor lain sebesar
95,9% (100% - 4,1% =95,9%) yang
dijelaskan oleh faktor lain diluar
penelitian.

Hasil uji koefisien deterinasi
(R?) dapat diketahui bahwa nilai
Adjusted R Square Tobins’Q sebesar
0,995. Besar pengaruh variabel CSR,
sales growth dan capital intensity
terhadap PBV sebesar 99,5%.
Disimpulkan ada faktor lain sebesar
0,5% (100% - 99,5% = 0,5%) yang
dijelaskan “oleh  faktor lain diluar
penelitian.

3. Ujit
Tabel 15

Hasil Uji Statistik t dengan PBV
Model T Sig.
(Constant) 5.241 .000
CSR -1.469 144

SG 2.295 .023

Cl -1.421 157




Tabel 16
Hasil Uji Statistik t dengan

Tobins’Q
Model T Sig.
(Constant) 7.752 .000
CSR -.240 811
Sales Growth .683 496
Capital Intensity | 164.228 | .000

Uji statistik t pada dasarnya
menunjukkan seberapa Jauh
pengaruh satu variabel independen

secara individual dalam
menerangkan variasi variabel
independen. Hasil  Uji t yang
menunjukkan nilai signifiansi-<0,05
maka variabel independen
berpengaruh - terhadap - variabel

dependen, apabila nilai signifikansi
>0,05 maka variabel independen
tidak berbengaruh terhadap variabel
dependen.

ANALISIS DATA DAN
PEMBAHASAN

Pengaruh CSR terhadap Nilai
Perusahaan yang diproxykan
dengan PBV

CSR adalah' tindakan sukarela
yang diimplementasikan perusahaan
untuk mengejar sebuah misi dan

memenuhi  kewajibannya kepada
stakeholders,  seperti karyawan,
masyarakat, lingkungan, dan
masyarakat keseluruhan,  seperti

halnya melibatkan karyawan secara
intensif, maka nilai dari progam-
progam dapat memberikan arti dan
manfaat yang besar bagi perusahaan.
Perusahaan yang mengungkapkan
CSR  dengan lengkap  dapat
mempengaruhi minat investor untuk
berinvestasi dan akan mempengaruhi
harga saham perusahaan, Kkarena
investor percaya terhadap perusahaan
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yaang  memiliki
sosial yang tinggi.

Hasil uji t pada variabel CSR
terhadap nilai perusahaan yang
diproxykan dengan PBV diperoleh
hasil yaitu CSR tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Nilai
perusahaan tidak hanya dipengaruhi
oleh CSR saja, karena CSR
merupakan suatu hal yang menjadi
pertimbangan investor untuk
berinvestsi. Investor melihat
bagaimana - operasional perusahaan
dengan tata cara pekerjaannya secara
menyeluruh. Teori sinyal
mengemukakan bagaimana sebuah
perusahaan ~ memberikan  sinyal
kepada pengguna laporan keuangan.
Sinyal tersebut . berupa . sebuah
informasi mengenai apa yang
dilakukan manajemen untuk
merealisasikan keinginan. pemilik.
Pengungkapan CSR mengandung
informasi sosial yang telah dilakukan
perusahaan. Namun pada penelitian
ini investor tidak melihat
pengungkapan yang dilakukan oleh
perusahaan. CSR masih belum dapat
dengan mudah untuk dipahami oleh
masyarakat. Faktor lain CSR tidak

tanggungjawab

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan  diakibatkan -~ karena
kerjamasan antar perusahaan yang
menurun  (bisnis) dan ekonomi
negara yang menurun.  Hasil
penelitian ~ ini- sejalan  dengan

penelitian yang dilakukan oleh Nur
Fadhilah Ahmad Hasibuan (2018)
dan Xiang Liu dan Ceng Zheng
(2016) yang menyatakan bahwa CSR
tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Sales growth terhadap
Nilai Perusahaan yang diproxykan
dengan PBV



Sales  Growth merupakan
kenaikan jumlah penjualan daripada
tahun sebelumnya. Sales growth
adalah indikator terjadinya
pertumbuhan  perusahaan  yang
merupakan tolak ukur berhasilnya
suatu perusahaan. Pertumbuhan aset
yang dimiliki perusahaan merupakan
pertumbuhan  sebuah perusahaan,
semakin tinggi aset yang diharapkan
semakin tinggi hasil operasional
yang dimiliki perusahaan. Laju
pertumbuhan suatu perusahaan akan
mempengaruhi kemampuan
mempertahankan keuntungan - dan
kesempatan yang akan - datang.
Semakin tinggi tingkat pertumbuhan
penjualan  suatu perusahaan, maka
perusahaan tersebut berhasil
menjalankan strateginya. Sehingga
investor akan lebih percaya terhadap
perusahaan yang - memiliki ~nilai
pertumbuhan penjulan yang tinggi.
Dengan  demikian  pertumbuhan
penjualan  yang ~ tinggi  akan
meningkatkan nilai.

Hasil uji t pada variabel sales
growth terhadap  nilai perusahaan
yang di proxikan- dengan PBV
menunjukkan bahwa sales growth
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Pelaku usaha yang
menekan harga menjadi lebih rendah
dengan cara melakukan efisiensi dan
formula lainnya supaya pelaku usaha
tersebut dapat menarik lebih banyak
konsumen dibanding pesaingnya,
pelaku usaha selalu berlomba untuk
melakukan inovasi dan menciptakan
produk baru demi terus menjaga
pangsa pasar, pelaku usaha terus

melakukan pelayanan-pelayanan
kepada konsumen lebih  baik
dibanding pesaing-pesaingnya,

sehingga menimbulkan pendapatan
yang meningkat. Hasil penelitian ini

14

sejalan dengan penelitian
Muhammad Hidayat (2019) dan
Mawar R. Pantaow, Sri Murni, dan
Irvan Trang (2015) yang menyatakan

bahwa  Sales  Growth  tidak
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Capital Intensity

terhadap Nilai Perusahaan yang
diproxykan dengan PBV

Capital Intensity merupakan
seberapa besar modal yang
dibutuhkan perusahaan untuk
menghasilkan pendapatan.
Perusahaan yang melakukan
investasi harus selalu' memperhatikan
peluang dan prospek - perusahaan
dalam merebut pasar. Intensitas
modal adalah sebagai rasio antara
aset tetap (fixed asset) terhadap aset
total. Intensitas modal merupakan
bentuk keputusan keuangan.
Keputusan tersebut ditetapkan oleh
manajemen perusahaan untuk
meningkatkan profitabilitas

perusahaan.
Hasil uji t ini menunjukkan
bahwa capital intensity tidak

berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan yang diproxykan
menggunakan PBV. Intensitas modal
yang  kecil ~yang dibutuhkan
perusahaan akan berdampak terhadap
pendapatan yang kecil. Harta dan
penghasilan yang dimiliki oleh
perusahaan  akan menggambarkan
investor. Adapun hal lainnya yang
dikarenakan  perusahaan  dalam
melakukan investasi tidak
memperhatikan peluang dan prospek
perusahaan dalam merbut pasar.
Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian Hendro Tobing, Andreas
dan Volta Diyanto (2018) yang
menyatakan bahwa capital intensity



tidak berpengaruh
perusahaan.

terhadap nilai

Pengaruh CSR terhadap Nilai
Perusahaan yang diproxykan
dengan Tobin’s Q

CSR adalah tindakan sukarela
yang diimplementasikan perusahaan
untuk mengejar sebuah misi dan

memenuhi  kewajibannya kepada
stakeholders.  Perusahaan  yang
mengungkapkan CSR . dengan

lengkap dapat mempengaruhi- minat
investor untuk berinvestasi dan akan
mempengaruhi harga saham
perusahaan, karena investor percaya
terhadap perusahaan yaang memiliki
tanggungjawab sosial yang tinggi-
Teori sinyal memberikan gambaran
informasi yang dimuat didalamnya
memiliki peran penting bagi investor

dalam mengambil keputusan
investasi.

Hasil uji t pada variabel CSR
terhadap nilai  perusahaan yang
diproxykan dengan Tobin’s Q
diperoleh  vyaitu CSR __ tidak
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. - Hasil- uji t ini
menunjukkan bahwa CSR tidak

berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Nilai perusahaan tidak
hanya dipengaruhi oleh CSR saja,
karena CSR. merupakan suatu hal
yang menjadi pertimbangan investor
untuk berinvestsi, - sehingga tinggi

rendahnya  nilai  CSR  tidak
mempengaruhi  nilai  perusahaan.
Pengungkapan CSR mengandung

informasi sosial yang telah dilakukan
perusahaan. Penelitian ini investor
tidak melihat pengungkapan yang
dilakukan oleh perusahaan.CSR
masih belum dapat dengan mudah
untuk dipahami oleh masyarakat.
Faktor lain CSR tidak berpengaruh
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terhadap nilai perusahaan karena
ekonomi negara yang menurun. Hasil
penelitian  ini sejalan  dengan
penelitian yang dilakukan oleh Nur
Fadhilah Ahmad Hasibuan (2018)
dan Xiang Liu dan Ceng Zheng
(2016) yang menyatakan bahwa CSR
tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Sales growth terhadap
Nilai Perusahaan yang diproxykan
dengan Tobin’s Q

Sales 'growth adalah indikator
terjadinya pertumbuhan perusahaan

yang =~ merupakan  tolak = ukur
berhasilnya ~ suatu perusahaan.
Pertumbuhan aset yang dimiliki

perusahaan merupakan pertumbuhan
sebuah perusahaan, semakin tinggi
aset yang diharapkan semakin tinggi
hasil operasional yang  dimiliki
perusahaan. Laju pertumbuhan suatu
perusahaan akan  mempengaruhi
kemampuan mempertahankan
keuntungan dan kesempatan yang
akan datang. Semakin tinggi tingkat

pertumbuhan penjualan suatu
perusahaan, maka  perusahaan
tersebut berhasil menjalankan

strateginya. Sehingga investor akan
lebih percaya terhadap perusahaan
yang memiliki nilai pertumbuhan
penjulan yang tinggi.

Hasil uji t pada variabel sales
growth terhadap nilai perusahaan
yang di proxikan dengan Tobin’s Q
menunjukkan bahwa sales growth
tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan yang
diproxykan menggunakan Tobin’s Q.
Sales growth yang mengalami
penurunan yang dikarenakan kualitas
produk yang menurun, dan tingkat
kecanggihan seperti halnya teknologi
yang menjadi suatu kepentingan



utama dalam sebuah perusahaan
ataupun binis, strategi pemasaran
juga mempengaruhi banyak tidaknya

produk terjual, maka dari itu
kecanggihan  teknologi  sangat
dibutuhan. Hal tersebut dapat

memungkinkan menurunnya daya
keinginan atau kepuasan pelanggan,
sehingga dapat mempengaruhi omset
yang diperoleh perusahaan dan tidak
sesuai target hingga mengalami
kerugian. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian Andri Mandalika
(2016) yang menyatakan bahwa
Sales Growth.  tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Capital intensity
terhadap Nilai Perusahaan yang
diproxykan dengan Tobins’ Q
Intensitas modal adalah sebagai
rasio antara aset tetap (fixed asset)
terhadap aset total. Intensitas modal

merupakan bentuk keputusan
keuangan. Keputusan  tersebut
ditetapkan oleh manajemen
perusahaan untuk - meningkatkan
profitabilitas perusahaan.

Hasil uji t- pada variabel

capital intensity menggunakan proxy
Tobin’s Q  diperoleh t  hitung
menunjukkan bahwa capital intensity
berpengaruh signifikan terhadap nilai

perusahaan yang diproxykan
menggunakan Tobin’s Q. Besarnya
modal yang dimiliki perusahaan
membawa dampak atas
meningkatnya pendapatan
perusahaan, dan saat perusahaan
melakukan investasi selalu

memperhatikan peluang dan prospek
perusahaan dalam merebut pasar.
Konsumen yang tinggi akan
berdampak  terhadap  tingginya
pendatan perusahaan. Tingginya laba
yang diperoleh perusahaan, maka

16

investor percaya dan tertarik untuk
menanamkan sahamnya terhadap
perusahaan. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian Scania
Evania dan Restu Agusti (2016) yang
menyatakan bahwa capital intensity

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan
KESIMPULAN, SARAN DAN
KETERBATASAN

Berdasarkan hasil pengujian

analisis statistik deskriptif dan uji
hipotesis, maka penelitian ini dapat
ditarik kesimpulan sebagai berikut :

1. Variabel corporate soscial
responsibility (CSR) (X1) yang
diproxykan -dengan PBV tidak
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan manufaktur sub sektor
aneka industri yang terdafatr di
BEI tahun 2013-2017. Penelitian
ini-—investor  tidak  melihat
pengungkapan - yang dilakukan
oleh-perusahaan. Hal ini berarti
pengungkapan CSR pada
perusahaan aneka industri tidak
menjadi patokan investor untuk
menilai bagaimana Kinerja
perusahaan tersebut.

2. Variabel Sales Growth (SG) (X2)
yang diproxykan dengan PBV
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan manufaktur sub sektor
aneka industri yang terdaftar di
BEI tahun 2013-2017. Hal ini
berarti apabila nilai sales growth
turun maka nilai perusahaan juga
turun, begitu pula sebaliknya.

3. Variabel Capital Intensity (CI)
(X3) yang diproxykan dengaan
PBV tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan manufaktur sub
sektor aneka industri  yang
terdafatr di BEI tahun 2013-2017.



tinggi. Hal ini berarti apabila nilai
capital intensity turun maka nilai
perusahaan juga turun, dan nilai
capital intensity naik maka nilai
perusahaan juga akan naik.

4. Variabel ~ Corporate  Soscial
Responsibility (CSR) (X4) yang
diproxykan dengan Tobin’s Q
tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan manufaktur sub sektor
aneka industri yang terdaftar di
BEI tahun 2013-2017. Hal ini
berarti apabila nilai CSR naik
tidak akan mempengaruhi naiknya
nilai perusahaan.

5. Variabel Sales Growth (SG) (X4)
yang diproxykan dengan Tobin’s
Q tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan manufaktur sub
sektor - aneka  industri yang
terdaftar di BEI tahun 2013-2017.
Hal ini berarti apabila nilai sales
growth  turun  maka  nilai
perusahaan juga turun, begitu pula
sebaliknya.

6. Variabel Capital Intensity (CI)
(X6) yang diproxykan dengaan
Tobin’s Q berpengaruh terhadap
nilai perusahaan manufaktur sub
sektor  aneka industri yang
terdaftar di BEI tahun 2013-2017.
Hal ini berarti apabila nilai capital
intensity  turun. maka  nilai
perusahaan juga turun, dan nilai
capital intensity naik maka nilai
perusahaan juga akan naik.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini masih jauh dari
kata sempurna untuk itu penelitian
selanjutnya diharapkan lebih luas
dalam mengembangkan serta
memperkuat hasil penelitian dengan
beberapa pertimbangan. Adapun
beberapa pertimbangan yang perlu
diperhatikan yaitu:

17

1. Penelitian selama lima tahun ini
terdapat 35 perusahaan yang tidak
melaporkan laporan keuangan.

2. Sumber data yang digunakan
beberapa mengambil dari annual
report  yang dipublikasikan
perusahaan dalam periode 2013-
2017.

3. Penelitian ini terdapat data outlier
untuk mendapatan data yang
berdistribusi.  normal sehingga
hasil _yang didapat kurang
maksimal.

Saran
Mengacu pada kesimpulan hasil

penelitian, adapun saran-saran yang

dapat diberikan peneliti sehubungan
dengan  penelitian yang telah
dilakukan adalah sebagai berikut:

1. Penelitian selanjutnya
diharapkan menambah variabel
baru dan tidak mengacu pada
penelitian sebelumnya, sehingga
variabel lain diluar model dapat

diungkapkan.

2. Penelitian selanjutnya
disarankan - untuk menambah
tahun periode.

3. Penelitian selanjutnya
disarankan tidak hanya
menggunakan perusahaan sektor
aneka industri tetapi juga

disarankan untuk menggunakan
perusahaan lain yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).
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