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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
Corporate Social Responsibility, dan Return on Equity
terhadap nilai perusahaan di perusahaan sektor energi yang
terdaftar di BEI pada tahun 2021-2023. Populasi dalam
penelitian mencakup seluruh perusahaan sektor energi,
dengan teknik purposive sampling menghasilkan 36 sampel
observasi. Data yang digunakan berasal dari sumber data
sekunder yang diambil dari laporan keuangan, laporan
tahunan, dan laporan keberlanjutan perusahaan. Proses
analisis data dilakukan menerapkan metode regresi linier
berganda. Hasil temuan menunjukkan bahwa CSR tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan,
sementara ROE berpengaruh positif dan signifikan.
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ABSTRACT

This study aims to examine the influence of Corporate
Social Responsibility, financial performance, and firm size
on firm value in the energy sector listed on the Indonesia
Stock Exchange (IDX) period 2021-2023. The research
population includes all energy sector companies, with
purposive sampling yielding 36 observational samples. The
data used are secondary data obtained from financial
reports, annual reports, and sustainability reports of the
companies. The data were analyzed using multiple linear
regression analysis. The findings indicate that CSR does not
have a significant effect on firm value, while ROE has a
positive and significant effect.
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PENDAHULUAN

Dinamika persaingan di tengah globalisasi terkhusus dalam bidang bisnis semakin

melonjak, baik dalam perusahaan besar atau kecil untuk memaksimalkan laba. Perusahaan
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perlu mengoptimalkan seluruh potensi yang dimilikinya, baik dari sisi keuangan maupun non-
keuangan, guna merumuskan strategi yang efektif dalam meningkatkan kinerja serta
menjalankan aktivitas operasional secara lebih (Hidayat & Farida, 2021). Peningkatan kinerja
dan efisiensi operasional tersebut diharapkan mampu membangun citra positif terhadap
perusahaan di kalangan investor dan pihak berkepentingan lainnya, yang pada ujungnya akan

berkonsekuensi pada nilai perusahaan mengalami peningkatan.

Nilai perusahaan menjadi indikator penting untuk menjadi cerminan seberapa besar
kepercayaan pasar terhadap pandangan masa mendatang perusahaan. Peningkatan nilai peru-
sahaan mencerminkan kemampuan keberhasilan perusahaan dalam mengelola operasional
serta memperoleh laba sesuai dengan apa yang diinginkan atau ekspetasi pemilik dan para
pemegang saham (Astiti, 2024). Adanya nilai yang tinggi merupakan bukti kinerja manajemen
perusahaan yang solid yang tercermin dari harga saham sehingga membuat perhatian investor

tergerak untuk menanamkan modalnya (Daeli et al., 2023).

Perusahaan sektor energi dalam perekonomian di Indonesia sangat berperan penting
(Firdauzi et al., 2024). Bagi perusahaan energi, kondisi ini menjadi krusial karena sektor
tersebut sangat bergantung pada kepercayaan investor untuk mendukung keberlanjutan dan
pengembangan usaha di tengah fluktuasi pasar global. Namun, laporan International Energy
Agency (IEA) tahun 2023 menyebutkan bahwa sektor energi mengalami tekanan dalam
beberapa tahun terakhir, yang menyebabkan penurunan permintaan global dan ketidakstabilan
nilai saham perusahaan energi (Firdauzi et al., 2024). Hal ini menimbulkan dampak pula pada
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dalam sektor energi pada tahun 2023 menurun dengan

cukup tajam yang terjadi mulai awal tahun.

Jakarta Composite Index and IDX Industrial Classification (IDX-IC)
30 Dec 2022 - 29 Dec 2023

Gambar 1 Indeks Harga Saham Gabungan tahun 2023
Sumber: Indeks Saham BEI (2023)
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Price to Book Value (PBV) adalah indikator yang membandingkan harga pasar saham
dengan nilai buku perusahaan untuk menilai kondisi saham tersebut tergolong undervalued
atau overvalued (Salsabilah & Sulistyowati, 2025). PBV membantu investor dalam menilai
apakah harga saham mencerminkan nilai wajar nilai aset perusahaan. Rasio ini digunakan
sebagai pembanding antara harga pasar dengan nilai buku per lembar saham untuk mengeva-
luasi kinerja dan kondisi perusahaan (Astiti, 2024). Saham dianggap undervalued jika rasio
PBYV dibawah angka 1, yang berarti harga saham lebih rendah dari nilai bukunya. Sebaliknya,
jika rasio PBV di atas angka 1, saham dinilai overvalued karena harga pasarnya melebihi nilai

buku (Hikmah et al., 2023). Rata-rata perhitungan PBV:

Rata-Rata Nilai PBV Sektor Energi tahun 2021-2023
2021 ©2022 m2023
1,41 1,88 1,63
e [T

Gambar 2 Rata-rata PBV sektor energy tahun 2021-2023
Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)

Mengacu pada gambar 2, rasio PBV di sektor energi mengalami naik turun selama bebe-
rapa tahun terakhir. Perubahan ini mencerminkan dinamika penilaian investor terhadap
performa dan prospek perusahaan energi. Ketika PBV meningkat, hal itu menunjukkan keper-
cayaan investor, sedangkan penurunan PBV mencerminkan ketidakpastian atau kehati-hatian

pasar.

Corporate Social Responsibility (CSR) memainkan sebagai salah satu kunci fundamental
yang diacu investor dalam menilai perusahaan (Nunik & Susilo, 2022), termasuk di sektor
energi yang sangat berkaitan dengan isu sosial dan lingkungan. Melalui pendekatan teori
legitimasi, perusahaan menjalankan CSR sebagai bentuk upaya untuk memperoleh dukungan
dan penerimaan dari masyarakat, serta mempertahankan eksistensinya di tengah tekanan
publik. Tanggung jawab sosial perusahaan menggambarkan dedikasi perusahaan pada kepedu-
lian sosial dan kawasan persekitaran, serta turut berkontribusi dalam membangun reputasi
positif dan mendorong peningkatan nilai perusahaan. Pengungkapan CSR merujuk pada
Standar GRI 2016 dalam penelitian ini, yang terdiri 136 item pengungkapan (Pertiwi et al.,
2024). Namun, implementasi CSR di sektor energi masih menghadapi berbagai tantangan,
seperti kasus pencemaran seperti limbah PT Energi Tanjung Tiga dalam Noviansyah (2023).

Penelitian Hikmah et al. (2023) CSR berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh
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Afifah et al. (2021) CSR berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Selain CSR, kinerja keuangan juga memegang aspek krusial yang memungkinkan untuk
memengaruhi nilai perusahaan, karena menunjukkan efektifnya perusahaan dalam mengopti-
malkan sumber daya demi meraih profit (Salsabilah & Sulistyowati, 2025). Salah satu indikator
utama kinerja keuangan adalah Return on Equity (ROE), yang menunjukkan kapabilitas
perusahaan untuk memperoleh keuntungan atau profit dari ekuitas yang diberikan oleh
pemegang saham. Tingginya ROE menunjukkan efisiensi pengelolaan modal dan hasil kerja
yang optimal, sehingga investor akan memandang bahwa perusahaan layak untuk mendapat
kepercayaannya (Kartika et al., 2022). Dalam konteks teori sinyal, ROE berperan sebagai
sinyal positif bagi pasar yaitu perusahaan memiliki hasil kerja yang memuaskan, yang pada
akhirnya dapat mendorong peningkatan nilai perusahaan. Penelitian Anggriani & Amin (2022),
ROE memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan penelitian oleh Alim et al. (2024)
menunjukan pengaruh negatif. Penelitian dilakukan dengan memiliki tujuan yang terfokus
pada pengujian dan analisis pengaruh CSR, dan kinerja keuangan (ROE) terhadap nilai
perusahaan sektor energi di BEI. Diharapkan adanya penelitian yang dilaksanakan ini
menyuguhkan pemahaman komprehensif juga menyeluruh bagi manajemen perusahaan terkait
pentingnya pelaksanaan tanggung jawab sosial, pengelolaan kinerja keuangan secara efisien
dalam membentuk persepsi investor terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang
dijalankan membawa harapan agar dapat menyalurkan peran serta teoritis maupun praktis yang
menjadi basis pengambilan keputusan strategis dan investasi yang lebih tepat guna mendukung

pertumbuhan nilai perusahaan secara berkelanjutan.

METODE PENELITIAN

Penelitian dilaksanakan dengan metode kuantitatif yang memanfaatkan data sekunder.
Data dikumpulkan dari sumber-sumber seperti laporan tahunan, laporan keberlanjutan dan
laporan keuangan perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2021-2023. Seluruh data tersebut diakses melalui situs www.idx.co.id yang dimiliki BEI.
Objek yang terdapat di penelitian ini mencakup Corporate Social Responsibility, kinerja keua-
ngan, dan nilai perusahaan dengan populasi penelitiannya adalah seluruh perusahaan energi
yang terdaftar dalam BEI selama tahun 2021-2023 dan ditemukan sampel penelitian berjumlah
36 perusahaan dengan regresi linier berganda menjadi instrumen analisis utama yang digu-

nakan. Pengujian hipotesis dijalankan atau diproses dengan memanfaatkan alat bantu yakni
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software IBM SPSS versi 27.

HASIL

Uji Statistik Deskriptif
Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum  Mean Std. Deviation
CSR (X1) 108 13 .86 .3984 .15470
Kinerja Keuangan (X2) 108 -.98 1.25 1935 .29025
Nilai Perusahaan (Y) 108 =71 1.02 -.0026 31365
ValidN (listwise) 108

Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)

Berdasarkan hasil statistik deskriptif, penelitian ini menggunakan 108 data observasi
yang mencakup variabel CSR, kinerja keuangan (ROE), dan nilai perusahaan dari perusahaan
energi yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023 yang menjadi sampel penelitian. Nilai CSR
menunjukan nilai rata-rata diagka 0,3984, dan nilai terendah yang ditemukan adalah 0,13 seda-
ngkan nilai tertinggi mencapai 0,86. Untuk variabel kinerja keuangan melalui ROE,
menampilkan hasil nilai rata-rata tercatat 0,1935 dengan nilai terendah -0,98 dan paling tinggi
1,25. Sementara itu, nilai perusahaan melalui PBV sebagai proksi menunjukkan rata-rata

nilainya -0,0026, dengan nilai paling tinggi -0,71 dan perolehan nilai terendah di angka 1,02.

Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa variabel-variabel dalam model
regresi menghasilkan residual yang terdistribusi secara normal, di mana nilai Asymp. Sig. >
0,05 berarti bahwa residual berdistribusi normal (Ghozali, 2021). Dilakukan transformasi data
pada variabel nilai perusahaan agar nilai uji normalitas menjadi normal dengan dengan meng-
gunakan Ln. Data yang belum berdistribusi normal dapat disesuaikan dengan Melakukan

transformasi, sehingga pola distribusinya mendekati normal (Ghozali, 2021:38).

Tabel 2 Hasil Uji Normalitas

N 108
Asymp. Sig. (2-tailed) .064

Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)
Hasil menyatakan nilai signifikansi sebesar 0,064 telah memenuhi syarat karena berada
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di atas batas uji 0,05. Karena telah memenuhi syarat, maka kesimpulannya dapat dipaparkan
bahwa data telah terbukti terjadi distribusi secara normal, sehingga menunjukkan bahwa data

penelitian bersifat normal, mengkonfirmasi asumsi yang diperlukan.

Uji Multikolonieritas

Uji multikolinearitas maksud dilakukan uji ini untuk melakukan penentuan sekiranya
terdapat kaitan antar variabel independen dalam model regresi atau tidak terdapat kaitan. Suatu
model ideal, variabel independen sebaiknya tidak menunjukkan interaksi atau berdiri sendiri
antar satu sama lain, ini berarti setiap faktor yang diuji berdiri sendiri dan tidak dipengaruhi
oleh faktor lainnya (Ghozali, 2021).

Tabel 3 Hasil Uji Multikolonieritas

Tolerance VIF
CSR (X1) 923 1.083

Kinerja Keuangan (X2) .923 1.083

Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)

Tabel yang berisi hasil uji menandakan dan terbukti bahwa setiap variabel memiliki
nilai tolerance di atas 0,10 dan tolerance nilai VIF di bawah 10. Kondisi ini menjamin bahwa
variabel independen dalam penelitian tidak menghadapi masalah multikolinearitas, sehingga

model dapat diandalkan.
Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas fungsi dilakukannya dalam penelitian untuk memeriksa apakah
ada atau tidaknya inkonsistensi varian residual di antara setiap pengamatan dalam model

regresi (Ghozali, 2021). Dalam penelitiian ini menggunakan uji metode Scatterplot.

Scatterplot
Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN (Y)
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Gambar 3 Hasil Uji Heteroskedastisitas
Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)
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Hasil uji heteroskedastisitas melalui metode Scatterplot menunjukkan titik-titik terse-
bar merata di sekitar garis 0, tidak terpusat pada satu area. Ini mengindikasikan bahwa model

tidak mengalami heteroskedastisitas dan memenuhi asumsi homoskedastisitas.

Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk mendeteksi ada atau tidaknya keterkaitan antara

kesalahan pada perode saat ini dengan kesalahan di waktu sebelumnya (Ghozali, 2021).

Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi

Durbin-Watson 2.054

Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)

Hasil uji dengan memanfaatkan Durbin-Watson sebesar 2,054. Nilai yang hasilnya
berada dalam batas dU (1.7241) dan 4-dU (2.2759), yang menunjukkan bahwa model bebas

dari masalah autokorelasi serta telah memenuhi syarat uji yang ditetapkan.

Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 5 Hasil Regresi Linier Berganda

(Constant) 0.018
CSR (X1) -0.340

Kinerja Keuangan (X2) .593
Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)

Berdasarkan Tabel 5, persamaan regresi yang terbentuk adalah:
Y =0.018 - 0.340 (CSR) + 0.593 (Kinerja Keuangan) + e

Nilai constant berjumlah 0,018 mengidikasikan jika keseluruhan variabel independen
bernilai nol (0), maka nilai perusahaan kira-kira berada pada angka 0,018. Koefisien CSR
sebesar -0,340 menunjukkan pengaruh negatif, artinya setiap naiknya 1% CSR akan menurun-
kan nilai perusahaan sebesar 0. Koefisien kinerja keuangan sebesar 0,593 sebaliknya menun-
jukkan pengaruh positif, sehingga setiap kenaikan 1% pada kinerja keuangan mendongkrak

nilai perusahaan sebesar 0,593.
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Uji Koefisien Determinasi (R2 )

Tabel 6 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Adjusted R Square 265

Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)

Berdasarkan Tabel 6, hasil uji menggambarkan jumlah 0,265 memberikan pengertian
bahwa variabel independen yang terdpat di model sanggup untuk menjelaskan 26,5% variasi
pada variabel dependen (Y). Tersisa 73.5%, ini memungkinkan faktor-faktor lain yang tidak

termasuk dalam lingkup penelitian ini berpotensi memengaruhi temuan.

Uji Parsial (Uji t)
Tabel 7 Hasil Uji t
t Sig.
CSR(X1) -1.942 055

Kinerja Keuangan (X2) 6.361 <.001
Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)

Berdasarkan Tabel 7, menunjukkan CSR memiliki nilai t hitung sebesar -1,942 yang
lebih kecil dari t tabel 1,982 serta nilai signifikansi sebesar 0,055 yang lebih besar dari 0,05.
Hal ini menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, yang
menunjukkan bahwa kegiatan sosial perusahaan belum sepenuhnya dipandang sebagai elemen

utama oleh investor dalam menilai nilai sebuah perusahaan.

Sementara itu, kinerja keuangan yang diukur melalui ROE menunjukkan hasil t hitung
sebesar 6,361 dan nilai signifikansi <0,001 di bawah 0,05, yang berarti memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini menguatkan bahwa profitabilitas
perusahaan menjadi perhatian utama investor dalam menilai prospek perusahaan. Selain itu
semakin besar atau tinggi nilai ROE yang dihasilkan perusahaan, maka semakin besar tinggi
pula kepercayaan investor terhadap kapabilitas manajemen dalam memanfaatkan modal yang

ditanamkan atau dinvestasikan untuk mendatangkan keuntungan.

PEMBAHASAN
Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengujian memberikan bukti bahwa CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap

nilai perusahaan sektor energi. Hipotesis ini berarti tidak diterima, dengan kata lain menunjuk-
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kan bahwa fluktuasi dalam pelaksanaan aktivitas tanggung jawab sosial perusahaan belum
dapat dijadikan indikator yang andal untuk menjelaskan perubahan nilai perusahaan. Kemung-
kinan, aspek sosial tersebut belum dianggap sebagai faktor utama oleh para investor dalam
menilai prospek atau kinerja suatu perusahaan, karena investor cenderung lebih memperhati-
kan variabel-variabel lain yang mereka anggap lebih berdampak langsung terhadap nilai

perusahaan.

Dalam konteks teori legitimasi, CSR dijalankan untuk memperoleh dukungan dari
masyarakat dan pemangku kepentingan, namun bila pelaksanaannya bersifat formalitas dan
tidak memenuhi harapan publik, dampak dari upaya tersebut terhadap nilai perusahaan terba-
tas. Kurangnya keyakinan investor terhadap efektivitas CSR serta potensi beban biaya tinggi
dari kegiatan CSR juga menjadi faktor yang melemahkan pengaruhnya. Temuan ini sejalan
dengan penelitian Atanti & Trisnaningsih (2024) yang menyatakan bahwa CSR tidak memiliki

pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian memperlihatkan dan memberikan bukti, kinerja keuangan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan sektor energi, hipotesis ini berarti diterima.
Peningkatan ROE mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola modal yang
dimiliki secara efektif untuk menghasilkan profit. Hal ini meningkatkan kepercayaan investor
terhadap prospek perusahaan, yang pada akhirnya berdampak pada meningkatnya nilai
perusahaan di pasar. Kondisi ini menunjukkan bahwa investor cenderung menjadikan kinerja
keuangan sebagai tolok ukur utama dalam menilai prospek jangka panjang perusahaan, karena
dianggap lebih konkret dan mencerminkan stabilitas serta potensi pengembalian investasi yang

menjanjikan.

Dalam perspektif teori sinyal, kinerja keuangan yang efektif menyampaikan sinyal
positif kepada investor terkait kondisi dan peluang perusahaan ke depan. Para investor um-
umnya mempertimbangkan kinerja keuangan perusahaan dalam pengambilan keputusan
investasi. Perusahaan yang mampu mengelola modal secara efisien untuk menghasilkan laba
yang tinggi dinilai lebih prospektif, karena berpotensi memberikan return berupa dividen
maupun capital gain. Temuan ini sejalan dengan penelitian (Anggriani & Amin, 2022) yang

menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
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SIMPULAN

Kajian ini diarahkan untuk mengkaji dan mengevaluasi pengaruh Corporate Social
Responsibility, dan kinerja keuangan (ROE), terhadap nilai perusahaan pada sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2021-2023. Berdasarkan analisis regresi linear
berganda terhadap 36 perusahaan sampel, ditemukan bahwa CSR tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, kemungkinan karena aktivitas CSR masih dianggap formalitas dan
belum memberikan dampak nyata. Sebaliknya, kinerja keuangan melalui ROE terbukti
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, menunjukkan bahwa

profitabilitas menjadi sinyal kuat bagi investor.

Berdasarkan hasil tersebut, perusahaan disarankan untuk melaksanakan CSR secara
strategis agar dapat membangun reputasi positif dan memperkuat kepercayaan stakeholder.
Selain itu, penting untuk menjaga efisiensi dalam pengelolaan modal dan skala usaha guna
meningkatkan kinerja keuangan dan menghindari beban operasional yang berlebihan. Bagi
investor, ROE dapat dijadikan indikator utama dalam menilai prospek perusahaan, sementara
CSR perlu dianalisis lebih kritis. Penelitian mendatang disarankan untuk menambahkan variasi
variabel serta memperpanjang rentang waktu penelitian, sehingga temuan yang diperoleh

menjadi lebih mewakili dan dapat diterapkan secara lebih umum.
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