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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 sector food and beverage industry sectors 
listed on the Stock Exchange in 2013-2017 amount 18 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 Value while 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 

 

Latar Belakang 

Suatu perusahaan dalam melakukan 
kegiatan operasinya tentunya memiliki tujuan 
yang jelas salah satu tujuan utama 
perusahaan adalah meningkatkan nilai 
perusahaan itu sendiri. Nilai perusahaan 
adalah suatu keadaan tertentu yang telah 

diraih perusahaan dimana menggambarkan 
persepsi investor terhadap kinerja manajemen 
dalam mengelola perusahaan melalui 
serangkaian proses pelaksanaan fungsi 
manajemen dari semenjak perusahaan didirikan 
hingga saat ini (Dea Putri & Gede Suarjaya 
2017). Peningkatan nilai perusahaan yang 
tinggi merupakan tujuan jangka panjang 
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yang seharusnya dicapai perusahaan. 
Peningkatan nilai dari harga pasar saham 
tercermin dari perilaku investor terhadap 
perusahaan dan dapat diamati melalui 
harga saham yang ditransaksikan di bursa 
efek untuk perusahaan yang sudah go 
public. 

Suatu perusahaan dikatakan mempunyai 
nilai yang baik jika kinerja perusahaan 
juga baik. Semakin tinggi harga saham, 
maka semakin tinggi pula nilai 
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi 
menjadi keinginan para pemilik 
perusahaan, sebab dengan nilai yang 
tinggi menunjukan kemakmuran 
pemegang saham juga tinggi. Investor 
juga cenderung lebih tertarik 
menanamkan sahamnya pada perusahaan 
yang memiliki kinerja yang baik dalam 
meningkatkan nilai perusahaan (Ida Ayu 
dan Ketut Sujana, 2019). 

Teori keagenan mendeskripsikan 
hubungan antara pemegang saham 
(shareholders) sebagai prinsipal dan 
manajemen sebagai agen. Manajemen 
merupakan pihak yang dikontrak oleh 
pemegang saham untuk bekerja demi 
kepentingan pemegang saham. Karena 
mereka dipilih, maka pihak manejemen 
harus mempertanggungjawabkan semua 
pekerjaannya kepada pemegang saham. 
Peningkatan nilai perusahaan ini dapat 
tercapai apabila ada kerja sama antara 
manajemen perusahaan dengan pihak lain 
yang meliputi Shareholder maupun 
Stakeholder dalam membuat keputusan-
keputusan keuangan dengan tujuan 
memaksimumkan modal kerja yang 
dimiliki. Jika tindakan antara manajer 
dengan pihak lain tersebut berjalan sesuai 
tujuan perusahaan, maka masalah diantara 

kedua pihak tersebut tidak akan terjadi. 
Dalam kenyataannya, tidak jarang pihak 
manajemen yaitu manajer perusahaan 
mempunyai tujuan dan kepentingan lain 
yang bertentangan dengan tujuan utama 
perusahaan dan sering mengabaikan 
kepentingan pemegang saham. Perbedaan 
kepentingan antara manajer dan 
pemegang saham ini mengakibatkan 
timbulnya konflik yang biasa disebut 
Agency Conflict, hal tersebut terjadi 
karena manajer mengutamakan 
kepentingan pribadi, sebaliknya 
pemegang saham tidak menyukai 
kepentingan pribadi dari manajer karena 
apa yang dilakukan manajer tersebut akan 
menambah biaya bagi perusahaan 
sehingga menyebabkan penurunan 
keuntungan perusahaan dan berpengaruh 
terhadap harga saham sehingga 
menurunkan nilai perusahaan (Jensen & 
Meckling, 1976:32) 

Fenomena yang terjadi di Indonesia 
mengenai kasus pelanggaran CSR adalah 
PT Unilever Indonesia Tbk. Perusahaan 
manufaktur ini bergerak dalam bidang 
produksi margarin, minyak sayur dan 
makanan yang terbuat dari susu, es krim, 
makanan dan minuman dari teh dan 
produk-produk kosmetik. Pada tahun 
2014, salah satu pemasok bahan baku 
untuk produk Unilever yaitu minyak 
kelapa sawit (CPO) dari PT SMART Tbk, 
yang mendapat laporan dari Greenpeace 
bahwa adanya pelanggaran perluasan 
lahan perkebunan sawit yang 
mengakibatkan perusakan hutan. PT 
Unilever Tbk ini akhirnya terlibat dalam 
kasus pencemaran lingkungan yang 
dampaknya dari penyalahgunaan sumber 
daya dan energi serta pembuangan limbah 
cair dan sampah sembarangan dilingkungan 
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sekitar yang juga disebabkan oleh kerusakan 
hutan tersebut. Berdasarkan kasus ini, 
pihak Unilever dikenakan sanksi 
pencemaran lingkungan oleh Kementrian 
Lingkungan Hidup (KLH) dan dituntut 
untuk lebih memperhatikan keadaan 
lingkungan sekitar dalam proses 
produksinya (Rafit Mandana, 2014). 
Sehingga PT Unilever ini dituntut oleh 
penduduk di kota tersebut yang 
menyebabkan PT Unilever ini memiliki 
reputasi yang sangat buruk. Dan 
menyebabkan sebuah turun nya nilai 
perusahaan dikarenakan penduduk atau 
customer di kota tersebut memutuskan 
untuk enggan membeli produk dari PT 
Unilever dikarenakan kecerobohan yang 
dilakukan, yang menyebabkan pencemaran 
lingkungan. 

Dalam hal ini, perusahaan memiliki 
tanggung jawab yang besar dalam 
memberikan kontribusi yang baik bagi 
semua pihak yang berhubungan langsung 
maupun tidak langsung dengan kegiatan 
operasionalnya. Tanggung jawab yang 
harus dilakukan oleh perusahaan 
mencakup dari pihak internal dan juga 
pihak eksternal. Pada pihak internal 
perusahaan bertanggung jawab untuk 
membuat laporan keuangan yang 
berfungsi sebagai fasilitas untuk menarik 
investor. Sebaliknya pada pihak eksternal 
perusahaan bertanggung jawab pada 
konsumen yang menginginkan mutu 
kualitas yang terjamin demi 
mempertahankan produknya. Para 
investor biasanya lebih berminat pada 
perusahaan yang memiliki image yang 
baik di masyarakat karena semakin 
baiknya citra perusahaan, berarti semakin 
baik pula loyalitas konsumen terhadap 
perusahaan tersebut. Adanya kenaikan 

loyalitas konsumen yang semakin tinggi 
maka akan berdampak pada penjualan 
perusahaan yang juga akan meningkat, 
sehingga Nilai Perusahaan juga ikut 
meningkat. 

Corporate Social Responsibility 
(CSR) adalah respon sosial atau tanggung 
jawab sosial terhadap lingkungan sekitar 
yang dilakukan oleh sebuah perusahaan 
dalam bentuk berbagai kegiatan. Pada 
dasarnya, CSR bertumpu pada suatu 
bentuk tanggung jawab perusahaan 
terhadap stakeholder yang terkait. Fungsi 
CSR secara umum yaitu sebagai suatu 
bentuk tanggung jawab suatu perusahaan 
terhadap pihak yang terlibat atau 
terdampak baik secara langsung atau tidak 
langsung atas apa yang menjadi aktivitas 
perusahaan. Menurut Yusuf Wibisono 
(2007:7), Corporate Social Responsibility 
(CSR) adalah suatu komitmen 
berkelanjutan oleh dunia usaha untuk 
bertindak etis dan memberikan kontribusi 
kepada pengembangan ekonomi dari 
komunitas setempat atau masyarakat luas, 
dengan peningkatan taraf hidup pekerja 
beserta keluarganya. Maka dari itu 
semakin tinggi tingkat CSR suatu 
perusahaan maka akan meningkatkan nilai 
perusahaan. Hal ini terdukung oleh 
penelitian yang dilakukan Dea Putri dan 
Gede Suarjaya (2017) yang menyatakan 
bahwa CSR berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 

Sales Growth mencerminkan 
keberhasilan investasi periode masa lalu 
dan dapat dijadikan sebagai prediksi 
pertumbuhan masa yang akan datang. 
Pertumbuhan penjualan merupakan 
indikator permintaan dan daya saing 
perusahaan dalam suatu industri. Menurut 
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Kasmir (2014:107), Sales Growth adalah 
Rasio pertumbuhan (Growth Ratio) 
merupakan rasio yang menggambarkan 
kemampuan perusahaan mempertahankan 
posisi ekonominya di tengah pertumbuhan 
perekonomian dan sektor usahanya. Maka 
dari itu semakin tinggi rasio pertumbuhan 
penjualan suatu perusahaan semakin 
tinggi pula nilai perusahaan tersebut. Hal 
ini terdukung oleh penelitian yang 
dilakukan Ketut Ita Diantari dan I Ketut 
Suryanawa (2019) yang menyatakan 
bahwa Sales Growth bepengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan dan 
bertolak belakang dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Faradila Wily dkk (2017) 
yang menyatakan bahwa Sales Growth 
tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 

Capital Intensity adalah yang 
menjelaskan bahwa kebijakan pendanaan 
perusahaan dalam menentukan bauran 
antara hutang dan ekuitas bertujuan untuk 
memaksimumkan nilai perusahaan. 
Intensitas modal adalah persentase dari 
setiap jenis modal yang digunakan 
perusahaan. Jenis modal yang digunakan 
perusahaan terdiri dari hutang dan modal 
saham. Menurut Emery dan Finnerty 
(2014:207), “intensitas modal adalah 
proporsi pendanaan dengan hutang 
perusahaan.” Capital Intensity adalah 
akumulasi hasil dari upaya masa lalu 
terhadap harga pasar ekuitas.”. Capital 
Intensity menjelaskan pengaruh intensitas 
modal terhadap nilai perusahaan. Nilai 
perusahaan dapat diartikan sebagai 

ekspektasi nilai total perusahaan. Capital 
Intensity adalah perbandingan antara 
hutang dengan ekuitas. Intensitas modal 
adalah hasil atau akibat dari keputusan 
pendanaan, yang nantinya perusahaan 
akan memilih apakah menggunakan 
hutang atau ekuitas untuk mendanai 
operasi perusahaan. Penggunaan hutang 
mengandung resiko yang berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Capital 
Intensity perusahaan adalah bauran dari 
kewajiban pendanaan yang merupakan 
sesuatu yang tidak pasti tetapi merupakan 
sumber daya yang sangat penting bagi 
perusahaan. Berdasarkan peneliti 
terdahulu menurut Cyrillius Matono 
(2013) menyatakan bahwa Capital 
Intensity berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan dan betolak belakang 
dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Fatimah, dkk (2017) yang menyatakan 
Intensitas moda tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang yang telah 
dijelaskan mengenai fenomena adanya 
kenaikan loyalitas konsumen yang 
semakin tinggi maka akan berdampak 
pada penjualan perusahaan yang juga 
akan meningkat, sehingga dapat 
mempengaruhi nilai perusahaan yang 
akan juga ikut meningkat dan dengan 
adanya gap research dari hasil penelitian 
terdahulu mengenai corporate social 
responsibility, sales growth, capital 
intensity. 
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KERANGKA TEORITIS DAN 
HIPOTESIS 

Teori Keagenan 

Menurut Jensen & Meckling, (1967:32) 
menyatakan bahwa teori agensi 
merupakan teori yang menjelaskan 
hubungan antara manager sebagai agen 
dan pemegang saham sebagai principal. 
Hubungan tersebut dapat terwujud ketika 
ada perjanjian atau kontrak antara satu 
pihak atau lebih principal dimana 
principal memberi perintah kepada agen 
untuk melakukan jasa atas kepentingan 
principal dengan memberikan wewenang 
kepada agen untuk mengelola dan 
membuat keputusan yang terbaik bagi 
principal. Pemberian wewenang tersebut 
secara tidak langsung membuat agen 
memiliki kewajiban dalam 
mempertanggungjawabkan setiap 
keputusan yang diambilnya terhadap 
pengguna laporan keuangan baik investor, 
pemegang saham, stakeholders maupun 
kreditor. Masalah keagenan dapat terjadi 
dalam 2 bentuk hubungan, yaitu: (1) 
antara pemegang saham dan manajer dan 
(2) antara pemegang saham mayoritas dan 
pemegang saham minoritas. 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan persepsi 
investor terhadap perusahaan yang 
sering dikaitkan dengan harga 
saham.Harga saham yang tinggi 
membuat nilai perusahaan juga tinggi. 
Teori yang dikemukan oleh Modigliani 
dan Miler menyatakan bahwa nilai 
perusahaan ditentukan oleh earnings 
power semakin efisien perputaran aset 
dan atau semakin tinggi profit margin 
yang diperoleh perusahaan. Hal ini akan 

berdampak pada nilai perusahaan. Nilai 
perusahaan terdiri dari nilai hutang dan 
nilai saham. Nilai perusahaan yang naik 
dicerminkan dengan harga saham yang 
naik. Tujuan jangka panjang dari 
perusahaan adalah mengoptimalkan nilai 
perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan 
dapat menggambarkan kesejahteraan 
pemilik perusahaan, sehingga pemilik 
perusahaan akan mendorong manajer agar 
bekerja lebih keras dengan 
menggunakan berbagai intensif untuk 
memaksimalkan nilai perusahaan. 
Pada kenyataannya tidak semua 
perusahaan menginginkan harga 
saham tinggi karena takut tidak laku 
dijual atau tidak menarik investor 
untuk membelinya.Itulah sebabnya 
harga saham harus dapat dibuat 
seoptimal mungkin, harga saham tidak 
boleh terlalu tinggi atau terlalu rendah. 
Karena harga saham yang terlalu 
rendah akan berdampak buruk pada 
citra perusahaan tersebut di mata 
investor. 

Corporate Cocial Responsibility 
terhadap nilai perusahaan 

Pertanggungjawaban Sosial 
Perusahaan atau Corporate Social 
Resposibility (CSR) adalah mekanisme 
bagi suatu organisasi untuk secara 
sukarela mengintegrasikan perhatian 
terhadap lingkungan dan sosial ke 
dalam operasinya dan interaksinya 
dengan stakeholders, yang melebihi 
tanggung jawab organisasi di bidang 
hukum.  

Salah satu tujuan utama perusahaan 
adalah meningkatkan nilai perusahaan. 
Nilai perusahaan dapat dicerminkan dari 
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tingkat harga saham, apabila harga saham 
semakin tinggi maka nilai perusahaan 
dapat dikatakan meningkat. Nilai 
perusahaan akan meningkat apabila 
perusahaan memperhatikan kepentingan 
stakaeholder. Stakeholeder membutuhkan 
informasi mengenai pengungkapan 
Corporate Social Responsibility (CSR) 
sehingga stakeholder dapat memberikan 
suatu penilaian terhadap perusahaan, oleh 
karena itu perusahaan perlu 
mengungkapan praktik Corporate Social 
Responsibility (CSR) melalui laporan 
tahunan perusahaan, semakin banyak 
perusahaan mengungkapkan praktik 
corporate social responbility (CSR) 
diduga dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. Bedasarkan penelitian 
terdahulu menurut, Dea putri (2017), 
Wahidah Abdullah (2017) dan Ni Ketut 
Ratna (2016) yang menyatakan bahwa 
Corporate social responbility (CSR) 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Terkait dengan teori keagenan, 
perusahaan (Agen) yang sudah 
menerapkan penggunaan Corporate 
social responbility (CSR) menunjukan 
kinerja yang baik sehingga tanggung 
jawab yang diberikan oleh pemegang 
saham (principal) sudah terlaksana 
dengan baik. 

Pengaruh Sales Growth Terhadap 
Nilai Perusahaan 

Penjualan merupakan salah 
satu sumber pendapatan perusahaan. 
Perusahaan pastinya menginginkan 
pertumbuhan penjualannya tetap stabil 
atau bahkan meningkat dari tahun ke 
tahun. Jika pertumbuhan penjualan 
perusahaan tetap stabil atau bahkan 
meningkat, dan biaya-biaya dapat 

dikendalikan, maka laba yang 
diperoleh akan meningkat. Jika laba 
meningkat, maka keuntungan yang 
akan diperoleh investor juga dapat 
meningkat. 

Pertumbuhan penjualan 
digunakan oleh banyak pihak baik 
pemilik perusahaan, calon investor, 
kreditur, maupun pihak lain untuk 
melihat prospek suatu perusahaan. 
Dengan melihat data penjualan dimasa 
lalu, perusahaan dapat mengoptimalkan 
sumber daya yang dimiliki untuk 
mengembangkan nilai perusahaan. Para 
investor juga dapat menggunakan data 
terkait dengan pertumbuhan penjualan 
untuk memproyeksikan keuntungan yang 
akan didapatkan atas modal yang 
diinvestasikan pada perusahaan. Bagi para 
kreditur, memantau pertumbuhan 
penjualan dilakukan sebagai salah satu 
bukti dari aktivitas pemanfaatan sumber 
daya yang dilakukan oleh perusahaan. 
Oleh karena itu, penjualan perusahaan 
yang mengalami peningkatan dan tidak 
diikuti dengan penambahan beban atau 
biaya yang besar, akan menjadi informasi 
penting yang menandakan bahwa aktivitas 
operasional perusahaan telah dilakukan 
dengan baik. Hal ini tentunya dapat 
membuka peluang investasi baru pada 
perusahaan, maka dari itu dapat 
disimpulkan bahwa semakin tinggi 
pertumbuhan penjualan semakin tinggi 
juga nilai perusahaan. Bedasarkan 
penelitian terdahulu ketut Ita (2019) 
dan Ida Ayu (2019) yang menyatakan 
bahwa Sales growth berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Terkait 
dengan teori keagenan, perusahaan 
(Agen) yang memiliki nilai sales 
growth yang tinggi akan meningkatkan 
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nilai perusahaan yang tentunya akan 
meningkatkan kepercayaan dari 
pemegang saham (principal) terhadap 
perusahaan tersebut. 

Capital intensity terhadap nilai 
perusahaan 

Capital Intensity adalah 
persentase dari setiap jenis modal yang 
digunakan perusahaan. Jenis modal yang 
digunakan perusahaan terdiri dari hutang 
dan modal saham. Capital Intensity 
menjelaskan pengaruh intensitas modal 
terhadap nilai perusahaan. Nilai 
perusahaan dapat diartikan sebagai 
ekspektasi nilai total perusahaan. 
Intensitas modal adalah perbandingan 
antara hutang dengan ekuitas. Intensitas 
modal adalah hasil atau akibat dari 
keputusan pendanaan, yang nantinya 
perusahaan akan memilih apakah 
menggunakan hutang atau ekuitas untuk 
mendanai operasi perusahaan. 

Capital Intensity adalah yang 
menjelaskan bahwa kebijakan pendanaan 

perusahaan dalam menentukan bauran 
antara hutang dan ekuitas bertujuan untuk 
memaksimumkan nilai perusahaan. Maka 
dari itu semakin tinggi tingkat intensitas 
modal semakin tinggi juga tingkat nilai 
perusahaan. Karena yang berdampak pada 
persepsi investor mengenai kondisi 
perusahaan dimana ketika perusahaan 
menggunakan hutang sebagai sumber 
pembiayaan perusahaan, maka akan 
dinilai investor kurang baik untuk jangka 
panjang sehingga capital intensity yang 
menentukan kebijakan perusahaan sangat 
penting bagi perusahaan karena 
menentukan persepsi investor terhadap 
nilai perusahaan. Dan bedasarkan 
penelitian terdahulu menurut Cyrillius 
Matono (2013) yang meyatakan bahwa 
Capital intensity berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Terkait dengan teori 
keageanan perusahaan (Principal) 
memerintah manager (Agen) untuk 
mengambil keputusan pendanaan 
operasi perusahaan apakah 
menggunakan hutang atau ekuitas.
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KERANGKA PEMIKIRAN 

 

 

 

 

METODE PENELITIAN 

Klasifikasi Sampel 

Subyek yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur sub sector Food and 
Beverage yang go public pada periode 
2013-2017. Penelitian ini menggunakan 
data sekunder yang diambil dari berbagai 
sumber, baik dari Bursa Efek Indonesia 
(BEI), Laporan Keuangan Tahunan, dan 
Website IDX. Dalam penelitian ini 
peneliti mengamati pengaruh Corporate 
Social Responbility, Sales Growth, dan 
Capital Intensity Terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan sub sector 
Food and Beverage. 

Populasi yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah seluruh perusahaan manufaktur 
sub sector Food and Beverage yang 
laporan keuangannya dipublikasi pada 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 
2013-2017 terdapat 18 perusahaan. 
Kriteria dalam pengambilan sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah 
menggunakan Purposive Sampling, yaitu 
teknik pengambilan sampel berdasarkan 
tujuan penelitian dengan beberapa kriteria 
tertentu.

 

 

 

 Nilai Perusahaan 

 

 

 

 

 

 

CSR 

Sales Growth 

Capital Itensity 
PBV 

TOBQ 

Gambar 1 

Kerangka Pemikiran 
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Jenis Data 

Jenis data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data kuantitatif 
yaitu data dalam skala numerik. 
Periode data yang digunakan adalah 
selama 5 tahun (2013-2017). Data 
yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah data sekunder yang berupa 
laporan keuangan tahunan (Annual 
Report) dari perusahaan-perusahaan 
yang disajikan oleh sampel peneliti 
yang diperoleh dari perusahaan Food 
and Beverage yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2013-2017. 

Variabel Penelitian 

Variabel penelitian yang digunakan 
dalam penelitian saat ini meliputi 
variable dependen yaitu Nilai 
Perusahaan dan variabel independen 
yang terdiri dari Corporate Social 
Responbility, Sales Growth, dan 
Capital Intensity. 

Definisi Operasional Variabel 

Nilai perusahaan adalah ekspektasi 
para investor terhaap sebuah 
perusahaan yang biasanya tercermin 
dari nilai saham. Nilai perusahaan 
yang tinggi dapat meningkatkan 

kemakmuran bagi para pemegang 
sahamnya. Penelitian ini menggunakan 
pengukuran PBV sebagai penghitungan 
untuk nilai buku per lembar saham. Di 
samping itu juga, penelitian ini juga 
menggunakan pengukuran Tobin’s Q 
sebagai penghitungan untuk 
menggambarkan bahwa perusahaan 
dinilai sama antara Nilai Perusahaan 
tercatat dengan Nilai Perusahaan di pasar. 

Berikut adalah rumus dari penghitungan 

rasio PBV dan Tobin’s Q: 

a. Rumus pengukuran menggunakan 

Price to Book Value (PBV)  

   

  
                     

          
 

b. Rumus pengukuran menggunakan 

Tobin’s Q 
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1.  Corporate Social Responbility 

Variabel independen dalam 
penelitian ini adalah pengungkapan 
Corporate Social Responsibility. 
Menurut The World Business Council 
of Sustainable Development, 
menyatakan Corporate Social 
Responsibility adalah suatu komitmen 
dari perusahaan untuk melaksanakan 
etika keperilakuan dan berkontribusi 
terhadap pembangunan ekonomi yang 
berkelanjutan. Komitmen tersebut 
adalah untuk meningkatkan ekonomi 
dan kualitas hidup bagi semua pihak 
baik pekerja, keluarga, dan komunitas. 
Informasi mengenai Corporate Social 
Responsibility berdasarkan standar 
Global Reporting Initiative. Global 
Reporting Initiative pada umumnya 
hanya 3 indikator yang sering 
digunakan 

Perhitungan CSR dilakukan dengan 
menggunakan variabel yaitu, jika 
perusahaan tidak mengungkapkan item 
pada daftar pertanyaan maka scorenya 
adalah 0, sedangkan bagi perusahaan 
yang mengungkapkan item pada daftar 
pertanyaan maka scorenya adalah 1. 
Penelitian ini menggunakan indikator 
hanya tiga kategori, yaitu indikator 
kinerja ekonomi, Indikator kinerja 
lingkungan dan Indikator kinerja 
social. Indikator kinerja sosial 
mencakup empat indikator yang terdiri 
dari indikator kinerja tenaga kerja, 

Indikator kinerja hak asasi manusia, 
Indikator kinerja sosial / masyarakat, 
dan Indikator kinerja produk. 
Rumus penyaluran CSR: 
 
                

 
                            

                               
 

 

2.  Sales Growth 

Penjualan merupakan salah satu 
sumber pendapatan perusahaan. 
Perusahaan pastinya menginginkan 
pertumbuhan penjualannya tetap stabil 
atau bahkan meningkat dari tahun ke 
tahun. Jika pertumbuhan penjualan 
perusahaan tetap stabil atau bahkan 
meningkat, dan biaya-biaya dapat 
dikendalikan, maka laba yang diperoleh 
akan meningkat. Jika laba meningkat, 
maka keuntungan yang akan diperoleh 
investor juga dapat meningkat. 
Pertumbuhan penjualan mencerminkan 
keberhasilan investasi periode masa lalu 
dan dapat dijadikan sebagai predeksi 
pertumbuhan masa yang akan datang. 
Untuk memprediksi pertumbuhan di masa 
yang akan datang. Secara matematis, 
pertumbuhan penjualan perusahaan dapat 
dirumuskan sebagai berikut: 
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3.  Capital Intensity 

Intensitas modal adalah jumlah 
modal perusahaan yang dapat 
diinvestasikan dalam bentuk aset tetap. 
Pada penelitian ini, Intensitas modal 
biasanya digunakan untuk mengukur 
proporsi aset tetap. Aset tetap yang 
dimiliki oleh perusahaan biasanya 
digunakan perusahaan untuk memotong 
pajak akibat dari penyusutan aset tetap 
perusahaan setiap tahunnya. Seluruh aset 
tetap selalu mengalami penyusutan yang 
nantinya akan menjadi biaya penyusutan 
pada laporan keuangan perusahaan, 
sehingga biaya penyusutan ini dapat 
mengurangi penghasilan dalam 
perhitungan pajak perusahaan. Berikut 
adalah rumus penghitungan capital 
intensity tersebut: 

                 

 
                 

          
 

 

ALAT ANALISIS 

Metode yang digunakan untuk menguji 
hipotesis pada penelitian ini adalah 
analisis regresi linier berganda. Setelah 
semua data pada penelitian ini terkumpul, 

maka selanjutnya akan dilakukan analisis 
data. Teknik analisa pada penelitian ini 
menggunakan teknik analisis regresi linier 
berganda untuk memperoleh gambaran 
mengenai pengaruh variabel independen 
terhadap variabel dependen. Analisis linier 
berganda pada penelitian ini digunakan 
untuk mengukur kesadaran perpajakan, 
pengetahuan dan pemahaman perpajakan, 
kualitas pelayanan fiskus, dan sanksi 
perpajakan terhadap kepatuhan wajib 
pajak. Model regresi dari penelitian ini 
adalah sebagai berikut : 

Y=a+ β1X1+ β2X2+ β3X3+ 
β4X4+e………………………(1) 

Y  = PBV, Tobin’s Q  

ɑ  = konstanta 

β1,β2,β3,β4 = koefisien regresi 

X1  = Corporate social 
responbility 

X2  = Sales growth 

X3  = Capital itensity 

e  = error

HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 

Uji Deskriptif 

Pada penelitian ini menunjukkan 
perusahaan manufaktur sub sektor  Food 
and Beverage  yang  terdaftar di BEI pada 

periode tahun 2013-2017 yaitu sejumlah 
18 perusahaan yang dikalikan dengan  
periode selama 5 tahun  menjadi 90 
sampel perusahaan. Data perusahaan yang 
tidak mempublikasi laporan keuangan 
secara lengkap dan berturut-turut selama 
tahun 2013-2017 menggunakan Tobin’s 
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Q dan PBV sejumlah 20 sampel 
perusahaan. Ada 70 sampel yang 
digunakan pada penelitian ini yang 
menggunakan variabel dependen 
Tobin’s Q dan PBV. Setelah 
melakukan pada uji asumsi klasik, 
sampel perusahaan juga memiliki data 
tidak normal sejumlah 70 sampel 
perusahaan dengan variabel dependen 
Tobins’Q dan PBV yang menyebabkan 
data tersebut harus  dilakukan sebuah 
outlier sebanyak 3 kali 

Pada sub bab ini akan dilakukan 
analisis terhadap permasalahan yang 

diajukan. Analisis data ini terdiri dari 
analisis deskriptif dan pengujian hipotesis. 
Kedua analisis tersebut akan diuraikan 
dalam sub bab sebagai berikut. Data 
statistik deskriptif variable independent ini 
mampu memperlihatkan nilai minimum, 
nilai maksimum, nilai rata-rata, dan nilai 
standar deviasi. Hasil analisis dari variable 
Corporate Social Responbility, Sales 
Growth, dan Capital Intensity yang dapat 
dilihat pada tabel hasil analisis deskriptif 
dibawah : 

 

 

  

Tabel 4.1 

Statistik Deskriptif Tobin’s Q 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
CSR 51 .44 .98 .7225 .13884 
SG 51 .01 11.33 1.1398 2.72806 
CI 51 .16 .83 .4903 .13910 
TOBQ 51 .10 27.61 2.3360 3.84998 
Valid N 
(listwise) 51     

 

Tabel 4.2 

Statistik Deskriptif Price to Book Value (PBV) 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
CSR 43 .44 .95 .7094 .13795 
SG 43 .01 11.33 2.1278 1.79747 
CI 43 .14 .65 .4665 .10603 
PBV 43 .18 9.44 2.7185 2.37037 
Valid N 
(listwise) 43     
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Berdasarkan tabel 4.1 Tobin’s Q 
menunjukkan bahwa total sampel 
penelitian sebesar 51 sampel perusahaan 
pada periode 2013-2017. Terdapat nilai 
minimum dengan menggunakan rasio 
Tobin’s Q yaitu sebesar 0,0992 milik 
perusahaan PT. Tiga Pilar Sejahtera pada 
tahun 2014. Nilai Tobin’s Q yang rendah 
ini sebagai akibat dari perusahaan yang 
memiliki nilai buku ekuitas lebih tinggi 
dibanding nilai pasar ekuitas yaitu sebesar 
Rp 1.495.602.624.000. Dengan nilai buku 
maka bisa diindikasikan bahwa dalam 
industri pasar bisnis, perusahaan ini tidak 
terlalu baik pada nilai perusahaannya. 
Nilai maksimum berdasarkan tabel diatas 
yaitu sebesar 27,61202 yang berasal dari 
PT Wilmar Cahaya Indonesia pada tahun 
2015. Dengan nilai maksimum sebsesar 
6,55955 yang menunjukkan rasio lebih 
dari angka satu maka hal ini 
menggambarkan nilai perusahaan tersebut 
nilainya diatas nilai pasar. Nilai mean dari 
variabel Tobin’s Q penelitian ini sebesar 
3,33598 yang mana nilai ini lebih kecil 
dari nilai standar deviasi yaitu sebsar 
2,84998. Nilai standar deviasi yang lebih 
kecil dari nilai mean berarti variasi data 
dalam penelitian ini memiliki sebaran data 
yang tidak memiliki banyak variasi. 

Bedasarkan tabel 4.1 dengan uji 
statistik deskriptif variabel CSR dengan 
menggunakan Tobin’s Q menunjukkan 
bahwa dapat diketahui minimum CSR 
adalah 0.43956 yang dihasilkan oleh PT. 
Tiga Pilar Sejahtera pada tahun 2013. 
Nilai minimum tersebut meupakan bentuk 
nilai rata-rata item yang diungkapkan 
pada suatu perusahaan. Nilai minimum 
tersebut menunjukkan sekitar 4,395% 
artinya perusahaan hanya mengungkapkan 

40 item dari 91 item yang ditentukan oleh 
GRI-G4. Sedangkan nilai maksimum dari 
tabel diatas yaitu 0,97802 yang dihasilkan 
oleh PT Ultra Jaya Milk Industry & 
Tranding pada tahun 2017. Nilai 
maksimum tersebut menunjukkan sekitar 
9,780% artinya perusahaan cukup banyak 
mengungkapkan 89 item dari 91 item 
yang ditentukan oleh GRI-G4 yang berarti 
bahwa perusahaan tersebut mampu 
memberikan kepedulian masyarakat sosial 
terhadap program CSR tersebut. Jadi, PT 
Ultra Jaya Milk Industry & Tranding 
merupakan perusahaan Food and 
Beverage yang memiliki CSR terbesar 
dibanding perusahaan Food and Beverage 
yang lain selama periode penelitian. Nilai 
rata-rata (mean) CSR adalah 0,72247 
sedangkan nilai standar deviasi adalah 
0,13884 Nilai mean lebih besar dari nilai 
standar deviasi maka penyebaran datanya 
bersifat homogen dan mendekati nilai 
maksimum 

Berdasarkan tabel 4.2 hasil uji 
statistik deskriptif variabel CSR dengan 
menggunakan PBV menunjukkan bahwa 
dapat diketahui minimum CSR adalah 
0.43956 yang dihasilkan oleh PT. Tiga 
Pilar Sejahtera pada tahun 2013. Nilai 
minimum tersebut menunjukkan sekitar 
4,395% artinya perusahaan hanya 
mengungkapkan 40 item dari 91 item 
yang ditentukan oleh GRI-G4. 
Sedangkan nilai maksimum dari tabel 
diatas yaitu 0,94505 yang dihasilkan 
oleh PT Nippon Indosari Corpindo 
Tbk pada tahun 2017. Nilai maksimum 
tersebut menunjukkan sekitar 9,4505% 
artinya perusahaan cukup banyak 
mengungkapkan 86 item dari 91 item 
yang ditentukan oleh GRI-G4 yang
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berarti bahwa perusahaan tersebut mampu 

memberikan kepedulian masyarakat sosial 
terhadap program CSR tersebut. Hal itu 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
merupakan perusahaan Food and 
Beverage yang memiliki CSR terbesar 
dibanding perusahaan Food and Beverage 
yang lain selama periode penelitian. Nilai 
rata-rata (mean) CSR adalah 0,70943 
sedangkan nilai standar deviasi adalah 
0,13795. Jika Nilai mean lebih besar dari 
nilai standar deviasi maka penyebaran 
datanya bersifat homogen dan mendekati 
nilai maksimum. 

Bedasarkan tabel 4.1 dengan uji 
statistik deskriptif variabel Sales Growth 
dengan menggunakan  Tobin’s Q dapat 
diketahui bahwa Nilai Minimum dimiliki 
oleh perusahaan PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk pada tahun 2013 sebesar 
0.00735 hal ini menandakan bahwa PT 
Indofood Sukses Makmur Tbk pada tahun 
2013 memiliki strategi penjualan yang 
buruk dan penuruan penjualan sebesar Rp 
21,716,913,000 sehingga berdampak pada 
omset perusahaan yang rendah 
menyebabkan calon investor ragu untuk 
menanamkan modal. Nilai Maksimum 
dimiliki oleh perusahaan PT.Ultrajaya 
Milk Industry pada tahun 2015 sebesar 
11.3317. Hal ini menandakan bahwa 
strategi penjualan PT.Ultra Jaya Milk 
Industry pada tahun 2015, menunjukan 
memiliki strategi yang tinggi dan 
kenaikan penjualan sebesar Rp 
4,393,932,684,171 sehingga berdampak 
pada omset perusahaan yang tinggi dan 
menyebabkan calon investor berminat 
untuk menanamkan modalnya. Nilai Nilai 

rata-rata (mean) dari tabel menunjukkan 
nilai sebesar 1,13977, Sedangkan nilai 
standar deviasi adalah 2,72806. Nilai 
standar deviasi yang lebih besar dari nilai 
mean berarti variasi data dalam penelitian 
ini memiliki sebaran data yang tinggi. 

Bedasarkan tabel 4.2 dengan uji 
statistik deskriptif variabel Sales Growth 
dengan menggunakan PBV dapat 
diketahui bahwa nilai Minimum dimiliki 
oleh perusahaan PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk pada tahun 2013 sebesar 
0.00735 hal ini menandakan bahwa PT 
Indofood Sukses Makmur Tbk pada tahun 
2013 memiliki strategi penjualan yang 
buruk dan penurunan penjualan sebesar 
Rp 21,716,913,000 sehingga berdampak 
pada omset perusahaan yang rendah 
menyebabkan calon investor ragu untuk 
menanamkan modal. Nilai Maksimum 
dimiliki oleh perusahaan PT.Ultrajaya 
Milk Industry sebesar pada tahun 2015 
11.3317. Hal ini menandakan bahwa 
strategi penjualan PT.Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk pada tahun 2015, 
menujukkan memiliki strategi yang tinggi 
dan keanikan penjualan sebesar Rp 
4,393,932,684,171. Sehingga berdampak 
pada omset perusahaan yang tinggi dan 
menyebabkan calon investor berminat 
menanamkan modalnya. Nilai Nilai rata-
rata (mean) dari tabel 4.7 menunjukkan 
nilai sebesar 2,12781, Sedangkan nilai 
standar deviasi adalah 1,79747. Nilai 
standar deviasi yang lebih kecil dari nilai 
mean ini menunjukkan bahwa variasi data 
dalam penelitian memiliki sebaran data 
yang tergolong rendah. 

Bedasarkan tabel 4.1 dengan uji statistik 
deskriptif variabel Capital intensity 

dengan menggunakan  Tobin’s Q, dapat 
disimpulkan bahwa terdapat 51 sampel 
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perusahaan food and beverage yang 
digunakan di dalam penelitian ini. Nilai 
Minimum dari capital intensity sebesar 
0,15669 yang dimiliki oleh PT Wilmar 
Cahaya, tahun 2015. Hal ini menunjukkan 
bahwa modal perusahaan yang 
diinvestasikan perusahaan terhadap aset 
tetap rendah, investasi terhadap aset tetap 
yang rendah berpengaruh terhadap 
penyusutan akumulasi aset tetap yang 
rendah pula. Akumulasi aset tetap yang 
rendah tidak dapat menekan beban pajak 
perusahaan sehingga beban pajak yang 
dibayarkan tinggi. Sedangkan Nilai 
Maksimum dari variabel capital intensity 
adalah 0,82608 yang dimiliki oleh PT Tri 
Banyan Tirta Tbk pada tahun 2017 
menunjukkan total aset tetap yang tinggi 
sebesar Rp 916,440,030,742 dibanding 
total aset sebesar Rp 1,109,383,971,111. 
Hal ini menunjukkan bahwa modal yang 
diinvestasikan oleh perusahan terhadap 
aset tinggi, apabila aset yang dimiliki 
perusahaan banyak maka biaya akumulasi 
penyusutan aset tetap juga tinggi sehingga 
dapat menekan beban pajak yang harus 
dibayarkan. Beban pajak yang rendah 
dapat mengindikasikan perusahaan untuk 
tidak menaikan intesitas modalnya. Nilai 
mean atau rata-rata variabel capital 
intensity sebesar 0,49034 dan standar 
deviasi sebesar 0,1391. Dari hasil tersebut 
dapat disimpulkan bahwa nilai rata rata 
capital intensity lebih besar dari standar 
deviasinya, sehingga menunjukkan bahwa 
tingkat variasi data terjadi sangat rendah 
sehingga data tersebut dapat dikatakan 
bersifat homogen. 

Bedasarkan tabel 4.2 dengan uji 
statistik deskriptif variabel Capital 

intensity dengan menggunakan  PBV, 
dapat disimpulkan bahwa terdapat 43 
sampel perusahaan food and beverage 
yang digunakan di dalam penelitian ini. 
Nilai Minimum dari capital intensity 
adalah 0,13717 yang dimiliki oleh PT 
Delta Djakarta, Tbk (DLTA) tahun 2013. 
Hal ini menunjukkan bahwa modal 
perusahaan yang diinvestasikan 
perusahaan terhadap aset tetap rendah, 
investasi terhadap aset tetap yang rendah 
berpengaruh terhadap penyusutan 
akumulasi aset tetap yang rendah pula. 
Akumulasi aset tetap yang rendah tidak 
dapat menekan beban pajak perusahaan 
sehingga beban pajak yang dibayarkan 
tinggi. Nilai Maksimum dari variabel 
capital intensity adalah 0,64727 yang 
dimiliki oleh PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk pada tahun 2016 
menunjukkan total aset tetap yang tinggi 
sebesar Rp 82.174.515.000 dibanding 
total aset sebesar Rp 53.189.072.000. Hal 
ini menunjukkan bahwa modal yang 
diinvestasikan oleh perusahan terhadap 
aset tinggi, apabila aset yang dimiliki 
perusahaan banyak maka biaya akumulasi 
penyusutan aset tetap juga tinggi sehingga 
dapat menekan beban pajak yang harus 
dibayarkan. Beban pajak yang rendah 
dapat mengindikasikan perusahaan untuk 
tidak melakukan penghindaran pajak. 
Nilai mean atau rata-rata variabel capital 
intensity sebesar 0,46653 dan standar 
deviasi 0,10603. Dari hasil tersebut dapat 
disimpulkan bahwa nilai rata rata capital 
intensity lebih besar dari standar 
deviasinya, sehingga menunjukkan bahwa 
tingkat variasi data terjadi sangat rendah 
sehingga data tersebut dapat dikatakan 
bersifat homogen. 
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Pengaruh Corporate Social Responbility 
terhadap Nilai Perusahaan 

Koefisien regresi CSR sebesar -
11,439 yang berarti setiap kenaikan satu 
satuan unit CSR akan menurunkan 
Tobin’s Q sebesar 11,439  dengan asumsi 
variabel independen selain CSR dianggap 
konstan dan Koefisien regresi CSR 
sebesar -6,453 yang berarti setiap 
kenaikan satu satuan unit CSR akan 
menurunkan PBV sebesar 6,453 dengan 
asumsi variabel independen selain CSR 
dianggap konstan. 

Hipotesis kesatu dilakukan untuk 
menguji pengaruh variabel independen 
CSR terhadap variabel dependen Tobin’s 
Q. Berdasarkan tabel diatas nilai t hitung 
sebesar 3,010 dengan nilai signifikansi 
0,004. Nilai signifikansi tersebut berada di 
bawah 0,05 (0,002 < 0,05). Hasil tersebut 
dapat diambil kesimpulan bahwa variabel 
independen CSR berpengaruh terhadap 
variabel dependen nilai perusahaan yang 
di proxykan dengan Tobin’s Q, maka hal 

itu dikatakan H1 diterima dan Hipotesis 
keempat dilakukan untuk menguji 
pengaruh variabel independen CSR 
terhadap variabel dependen nilai 
perusahaan yang di proxykan dengan 
PBV. Berdasarkan tabel diatas nilai t 
hitung sebesar -3,170 dengan nilai 
signifikansi 0,003. Nilai signifikansi 
tersebut berada di atas 0,05 (0,003 < 0,05). 
Hasil tersebut dapat diambil kesimpulan 
bahwa variabel independen CSR 
berpengaruh terhadap variabel dependen 
nilai perusahaan yang di proxykan dengan 
PBV, maka hal itu dikatakan H4 diterima. 

Hal ini sesuai dengan teori 
keagenan, maka pemilik perusahaan 
menuntut manajer untuk meningkatkan 
nilai CSR perusahaan dikarenakan untuk 
menunjang nilai perusahaan di mata 
investor. Corporate Social Responsibility 
adalah sebuah mekanisme atau program 
yang dibuat perusahaan secara sukarela 
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mengintegrasikan perhatian kepada 
lingkungan dan sosial perusahaan. 
Pengungkapan CSR tersebut dilaksanakan 
ketika perusahaan telah melakukan 
kegiatan pertanggung jawaban atas 
kegiatan operasional perusahaan terhadap 
lingkungan dan sosialnya. Semakin 
banyak item yang diungkapkan maka 
semakin baik karena hal itu membuktikan 
bahwa perusahaan telah melakukan 
tanggung jawab sosial dan lingkungan. 
Artinya, perusahaan tidak hanya 
memikirkan kepentingan internal 
perusahaan melainkan juga tetap 

memikirkan keadaan sosial dan 
lingkungan di sekitarnya. Apabila 
perusahaan melaporkan banyaknya item 
yang tercantum maka dapat menunjukkan 
bahwa perusahaan tersebut mencerminkan 
kegiatan positif yang dilakukan oleh 
perusahaan. Pengungkapan CSR ini dapat 
meningkatkan Nilai Perusahaan di mata 
investor, karena para investor akan 
beranggapan bahwa perusahaan tersebut 
memiliki totalitas tanggung jawab 
terhadap pelestarian lingkungan dan 
sosialnya.

Pengaruh Sales Growth terhadap Nilai 
Perusahaan 

Koefisien regresi Sales Growth 
sebesar -0,333 yang berarti setiap 
kenaikan satu satuan unit Sales Growth 
akan menurunkan Tobin’s Q sebesar 
0,333  dengan asumsi variabel independen 
selain Sales Growth dianggap konstan dan 
Koefisien regresi Sales Growth sebesar -
0,367 yang berarti setiap kenaikan satu 
satuan unit Sales Growth akan 
menurunkan PBV sebesar 0,367  dengan 
asumsi variabel independen selain Sales 
Growth dianggap konstan. 

Hipotesis kedua dilakukan untuk 
menguji pengaruh variabel independen 
Sales Growth terhadap variabel dependen 
Tobin’s Q. Berdasarkan tabel 4.3 diatas 
nilai t hitung sebesar 1,755 dengan nilai 

signifikansi 0,086. Nilai signifikansi 
tersebut berada di atas 0,05 (0,086 < 0,05). 
Hasil tersebut dapat diambil kesimpulan 
bahwa variabel independen Sales Growth 
tidak berpengaruh terhadap variabel 
dependen nilai perusahaan yang di 
proxykan dengan Tobin’s Q, maka hal itu 
dikatakan H2 ditolak dan Hipotesis kelima 
dilakukan untuk menguji pengaruh 
variabel independen Sales Growth 
terhadap variabel dependen PBV. 
Berdasarkan tabel 4.4 diatas nilai t hitung 
sebesar -3,636 dengan nilai signifikansi 
0,000. Nilai signifikansi tersebut berada di 
bawah 0,05 (0,001 > 0,05). Hasil tersebut 
dapat diambil kesimpulan bahwa variabel 
independen Sales Growth berpengaruh 
terhadap variabel dependen nilai 
perusahaan yang di proxykan dengan 
PBV, maka hal itu dikatakan H5 diterima. 

Hal ini, pertumbuhan perusahaan 
diukur dengan pertumbuhan penjualan 
yang didapat dari selisih penjualan tahun 
sekarang dengan tahun lalu dibagi dengan 

harga pasar ekuitas perusahaan. Semakin 
tinggi angka sales growth, maka 
perusahaan mengalami pertumbuhan 
penjualan yang bagus. Pertumbuhan 
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penjualan mempunyai pengaruh 
di dalam meningkatkan nilai perusahaan. 
pertumbuhan penjualan yang ditandai 
dengan peningkatan market share yang 
akan berdampak pada peningkatan 
penjualan dari perusahaan sehingga akan 
meningkatkan dari nilai perusahaan. 
Pertumbuhan penjualan yang tinggi 
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki 
prospek pertumbuhan yang baik di masa 
depan sehingga perusahaan memiliki 
kemampuan dalam memberikan return 
saham yang tinggi kepada investor. Hal 
ini akan direspon positif oleh investor dan 
meningkatkan harga saham dari 
perusahaan yang selanjutnya akan 
meningkatkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan hal tersebut maka 
penelitian ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Bedasarkan 
penelitian terdahulu menurut, ketut Ita 
(2019) dan Ida Ayu (2019) yang 
menyatakan bahwa Sales growth 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Terkait dengan teori keagenan, 
perusahaan (Agen) yang memiliki nilai 
sales growth yang tinggi akan 
meningkatkan nilai perusahaan yang 
tentunya akan meningkatkan kepercayaan 
dari pemegang saham (principal) terhadap 
perusahaan tersebut. 

 

Pengaruh Capital Intensity terhadap 
Nilai Perusahaan 

Koefisien regresi Capital Intensity 
sebesar 27,136 yang berarti setiap 
kenaikan satu satuan unit Capital Intensity 
akan menaikkan Tobin’s Q sebesar 
27,136  dengan asumsi variabel 

independen selain Capital 
Intensity dianggap konstan dan Koefisien 
regresi Capital Intensity sebesar 36,827 
yang berarti setiap kenaikan satu satuan 
unit Capital Intensity akan menaikkan 
PBV sebesar 36,827  dengan asumsi 
variabel independen selain Capital 
Intensity dianggap konstan. 

Hipotesis ketiga dilakukan untuk 
menguji pengaruh variabel independen 
Capital Intensity terhadap variabel 
dependen Tobin’s Q. Berdasarkan tabel 
4.23 diatas nilai t hitung sebesar 7,142 
dengan nilai signifikansi 0,000. Nilai 
signifikansi tersebut berada di bawah 0,05 
(0,000 < 0,05). Hasil tersebut dapat 
diambil kesimpulan bahwa variabel 

independen Capital Intensity berpengaruh 
terhadap variabel dependen Tobin’s Q,  
maka hal itu dikatakan H3 diterima dan 
Hipotesis keenam dilakukan untuk 
menguji pengaruh variabel independen 
Capital Intensity terhadap variabel 
dependen nilai perusahaan yang di 
proxykan dengan Tobin’s Q dan 
berdasarkan tabel 4.24 diatas nilai t hitung 
sebesar 13,831 dengan nilai signifikansi 
0,001. Nilai signifikansi tersebut berada di 
bawah 0,05 (0,000 < 0,05). Hasil tersebut 
dapat diambil kesimpulan bahwa variabel 
independen Capital Intensity berpengaruh 
terhadap variabel dependen nilai 
perusahaan yang di proxykan dengan 
PBV, maka hal itu dikatakan H6 diterima. 

Berdasarkan teori agensi, beberapa 
pemilik memberikan wewenang kepada 

manajer untuk mengambil keputusan 
dalam mengelola modal di suatu 
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perusahaan, karena diharapkan 
agar manajer memperoleh keuntungan 
dengan cara memperbesar investasi modal 
dalam bentuk aset tetap yang nantinya 
akan memperbesar beban depresiasi dan 
menyebabkan berkurangnya laba yang 
dihasilkan perusahaan, sehingga nilai 
perusahaan sangat rendah. Sehingga nilai 
Capital Intensity yang rendah 
menyebabkan investor tidak tertarik untuk 
menanam modal di perusahaan tersebut, 
maka akan merugikan perusahaan itu 
sendiri. 

Berdasarkan hal tersebut maka 
penelitian ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Bedasarkan 
penelitian terdahulu menurut, Cyrillius 
Matono (2013) yang meyatakan bahwa 
Capital intensity berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Terkait dengan teori 
keageanan perusahaan (Principal) 
memerintah manager (Agen) untuk 
mengambil keputusan pendanaan operasi 
perusahaan apakah menggunakan hutang 
atau ekuitas. 

 
 

Kesimpulan 

Dari hasil analisis data dan 
pembahasan yang telah dijelaskan pada 
bab sebelumnya, maka dapat ditarik 
kesimpulan pada penelitian ini adalah 
sebagai berikut: Berdasarkan hasil uji F 
kedua variabel Tobin;s Q dan PBV 
sebagai proxy Nilai Perusahaan dapat 
diketahui bahwa model regresi Fit 
sehingga dapat dengan baik digunakan 
untuk penelitian, Bedasarkan hasil dari uji 
koefisien determinasi (Uji R2) yang 
menggunakan Tobin’s Q dan PBV 
sebagai proxy nilai perusahaan 
menyebutkan bahwa 48,9% dan 17,6% 
variabel CSR, Sales growth dan Capital 
Intensity dapat menjelaskan pengaruhnya 
terhadap nilai perusahaan dan sisanya 
dijelaskan oleh variabel lain diluar 
variabel penelitian, Berdasarkan hasil uji t 
pada 51 sampel yang menggunakan 
Tobin’s Q dan 43 sampel yang 
menggunakan PBV dinyatakan bahwa 
vaiabel CSR dan Capital Intensity 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, 
namun Sales Growth tidak memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan yang 
diproxykan dengan menggunakan Tobin’s 
Q dan PBV pada perusahaan sub sektor 
Food and Beverage yang terdaftar di BEI 
pada tahun 2013-2017. 

Keterbatasan 

Penulis menyadari bahwa dalam 
penelitian ini memiliki keterbatasan. 
Adapun keterbatasan penelitian ini adalah: 
Adapun jumlah perusahaan manufaktur 
sub sektor Food and Beverage yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
sebanyak 18 perusahaan. Akan tetapi yang 
digunakan sampel sebanyak 14 
perusahaan sesuai dengan kriteria 
penelitian, Ditemukan 1 variabel yang 
mengalami heteroskedastisitas pada 
penelitian yang menggunakan PBV 
sebagai proxy Nilai Perusahan, 
Ditemukan data yang tidak berdistribusi 
normal sehingga harus dilakukan outlier, 
Sumber data untuk mengukur variabel 
independent Corporate Social 
Responsibility pada penelitian ini hanya 
mengambil pada annual report yang di 
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publikasikan perusahaan food and 
beverage dalam periode 2013-2017. 

Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, 
kesimpulan dan keterbatasan penelitian 
maka peneliti dapat memberikan saran 
untuk penelitian selanjutnya, yakni 
sebagai berikut: Penelitian ini 
menggunakan sampel perusahaan sub 
sektor Food and Beverage yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI), 
diharapkan pada penelitian selanjutnya 
menggunakan sampel penelitian yang 
berbeda, Penelitian selanjutnya 
diharapkan menambah jumlah sampel 
penelitian dan mengubah kriteria yang 
diinginkan. 
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