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Responsibility, Dividend statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji kelayakan model, koefisien
Policy, Nilai Perusahaan, determinasi, dan pengujian hipotesis. Hasil penelitian menunjukkan

Profitabilitas, Solvabilitas bahwa CSR tidak memengaruhi nilai perusahaan. Sebaliknya,

profitabilitas, solvabilitas, dan dividend policy berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan mengimplikasikan investor terutama menilai
berdasarkan kemampuannya mencetak laba, mempertahankan struktur
modal yang sehat, dan pembayaran dividen. Peningkatan lebih
dipengaruhi kinerja keuangan dan kebijakan pembagian dividen
sehingga menjadi faktor yang lebih dominan. Variabel independen
mampu menjelaskan 41,4% dengan F hitung 0,000.
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PENDAHULUAN

Integrasi ekonomi global menyebabkan perekonomian semakin sensitive
terhadap perubahan sektor keuangan [1]. Pertumbuhan perbankan menjadi lebih
sensitif situasi tersebut meningkatkan ketidakpastian dalam aktivitas investasi karena
pelaku pasar cenderung lebih berhati-hati dalam menempatkan dananya. Dampak dari
perubahan tersebut dapat diamati melalui fluktuasi harga saham yang mencerminkan
respons investor terhadap informasi yang berkembang [2]. Harga saham menjadi
indikator yang menggambarkan bagaimana pasar menilai prospek usaha dan kinerja
perusahaan [3]. Nilai perusahaan sering dijadikan tolok ukur keberhasilan dalam
menciptakan kesejahteraan [4]. Rata-rata harga saham sektor perbankan menunjukkan
kecenderungan turun mengindikasikan nilai perusahaan pada sektor perbankan
mengalami tekanan sehingga diperlukan kajian mengenai faktor-faktor yang
memengaruhinya.
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CSR aspek yang diperkirakan berkaitan dengan nilai perusahaan. Pelaksanaan
CSR bentuk upaya memperhatikan para pemangku kepentingan [5]. Berdasarkan
stakeholder theory keberlangsungan perusahaan dipengaruhi oleh kemampuan dalam
memenuhi kepentingan berbagai pihak yang terlibat, bukan semata-mata mengejar
keuntungan [6]. Semakin baik pelaksanaan CSR semakin besar peluang perusahaan
memperoleh kepercayaan publik yang pada akhirnya dapat meningkatkan penilaian
investor. Namun demikian, penelitian sebelumnya masih belum konsisten. Atarwaman
[7] & Effendi [8] berpengaruh positif. [9], [10] tidak berpengaruh. Kedua profitabilitas
mengetahui pengelolaan operasional dari laba yang diperoleh [11]. Temuan [12] dan
[13] berpengaruh positif. Namun, [14] serta [15] menemukan tidak berpengaruh.
Solvabilitas mencerminkan kemampuan memenuhi hutang [6]. Solvabilitas yang baik
diyakini mampu meningkatkan kepercayaan terhadap prospek kedepan [16]. Temuan
[17], [18] solvabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. [19] serta & [20]
solvabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dividend policy merupakan
penentuan dalam pembagian laba berupa dividen [21]. Kebijakan ini sering dijadikan
pertimbangan investor karena dapat mengurangi konflik keagenan. [22] serta [23]
berpengaruh. Sementara [24] dan [25] tidak berpengaruh. Hasil empiris yang masih
beragam dan penurunan harga saham perusahaan perbankan selama periode 2021-
2025 menjadi alasan untuk mengkaji kembali hubungan antarvariabel.

CSR merupakan bentuk mempertimbangkan kepentingan stakeholder seperti
karyawan, masyarakat, dan lingkungan sebagai bagian dari keberlanjutan usaha [12].
Pelaksanaan CSR yang optimal dapat membangun reputasi yang semakin baik. Temuan
[8], [7], [26] CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut mampu
membentuk persepsi yang baik di mata publik. Hipotesis pertama dirumuskan sebagai
berikut.

H1: CSR berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas mencerminkan kemampuan menghasilkan laba [27]. Profitabilitas
menjadi sinyal pasar dengan tingginya tingkat laba menunjukkan kinerja yang
konsisten, potensi pertumbuhan yang baik, dan mampu mingkatkan keyakinan investor
[28]. Temuan [13], [29], dan [12] profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Lonjakan permintaan saham berkorelasi positif dengan kepercayaan
publik. Dirumuskan hipotesis kedua.

H2: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

Solvabilitas merupakan rasio untuk menilai keamanan struktur pendanaan serta
kemampuan dalam menanggung seluruh kewajiban [6]. Tingkat solvabilitas yang baik
memberikan gambaran mengenai kondisi keuangan yang lebih stabil [19]. [30], [17],
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[18] menemukan solvabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Meningkatnya kepercayaan investor pada kondisi keuangan diperkirakan mendorong
peningkatan nama baik. Berdasarkan uraian tersebut berikut hipotesis ketiga
dirumuskan.
H3: Solvabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

Dividend policy merupakan penetapan jumlah profit yang akan didistribusikan
berkaitan dengan kestabilan pembagian laba mencerminkan konsistensi kinerja [31].
Dalam perspektif agency theory dapat menekan konflik hubungan kerja [32]. Temuan
[22], [23], [32] berpengaruh positif. Dividen dibagikan secara konsisten akan lebih
diminati. Berdasarkan uraian diatas dapat dirumuskan hipotesisi keempat.
H4: Dividend policy berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian asosiatif kausal pendekatan kuantitatif terdapat 48 populasi.
Pengambilan sampel purposive sampling dengan kriteria (1) terdaftar di BEI sampai 31
Desember 2025, (2) konsisten listing 2021-2025, (3) memperoleh laba, (4)
membagikan dividen secara konsisten, dan (5) data lengkap. Berdasarkan Tabel 1
jumlah sampel 10 selama periode 2021-2025 maka analisis didasarkan pada 10 x 5 =50
data.

Tabel 1. Prosedur Pemilihan Sampel

Kriteria Jumlah
Terdaftar di BEI sampai 31 Desember 2025 48
tidak konsisten listing di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2025 (D)
tidak menunjukkan laba secara konsisten selama periode 2021-2025 (14)
tidak membagikan dividen selama periode 2021-2025 (19)

tidak memiliki data lengkap untuk seluruh variabel penelitian selama periode 2021- (4)
2025
Memenubhi kriteria dan sampel penelitian 10

Jumlah observasi : 5 tahun X 10 perusahaan 50

Tobin’s Q proksi nilai perusahaan yaitu membandingkan nilai pasar ekuitas dan
kewajiban terhadap total aset. CSR menunjukkan tingkat pengungkapan tanggung
jawab sosial perusahaan berdasarkan proporsi item yang diungkapkan dibandingkan
dengan total. CSR menggunakan CSR disclosure index (CSRI) berdasarkan pedoman GRI
standarts pada kategori ekonomi dan sosial. Profitabilitas diukur ROE menunjukkan
kemampuan menghasilkan laba dari ekuitas. Solvabilitas (DER) mencerminkan proporsi
utang dibandingkan dengan ekuitas sebagai gambaran tingkat penggunaan dana
eksternal. Dividend policy diproksikan DPR menggambarkan jumlah dividen yang
diterima investor.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil penelitian

Berdasarkan pengungkapan CSR pada perusahaan sampel berada pada rentang
0,1321 hingga 0,9245. Nilai terendah dicapai Bank Mega Tbk 2021. Nilai tertinggi Bank
Negara Indonesia Tbk 2023. Rata-rata 0,517736 indikator CSR telah diungkapkan oleh
perusahaan sampel. Standar deviasi 0,1966421 penyebaran data CSR homogen.
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Tabel 2. Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
CSR 50 0.13 0.92 0.5177 0.19664
Profitabilitas 50 0.03 0.25 0.1404 0.04851
Solvabilitas 50 0.28 8.23 4.7905 1.98383
Dividend policy 50 0.04 0.93 0.4920 0.24212
Nilai perusahaan 50 0.43 1.74 1.0495 0.34805

Profitabilitas memiliki rentang nilai 0,0384 sampai 0,2508. Nilai terendah berasal
dari Bank Maybank Indonesia Tbk 2024. Nilai tertinggi dicatat oleh Bank BTPN Syariah
Tbk 2021. Rata-rata 0,140467 dengan standar deviasi 0,0485120 cenderung tidak
berbeda jauh antarperusahaan. Solvabilitas menunjukkan kisaran nilai 0,2871-8,2317.
Nilai terendah Bank BTPN Syariah Tbk pada tahun 2025, sedangkan nilai tertinggi pada
Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk tahun 2021. Rata-rata solvabilitas 4,790572
standar deviasi 1,9838316 mencerminkan adanya variasi tingkat penggunaan pendanaan
berbasis utang.

Dividend policy berada pada rentang nilai 0,0498 hingga 0,9340. Nilai terendah
Bank Syariah Indonesia Tbk tahun 2021, sedangkan nilai tertinggi dicapai Bank Mega Tbk
2025. Nilai mean 0,492095 bahwa pembagikan hampir setengah laba sebagai dividen.
Standar deviasi 0,2421248 mengindikasikan bahwa variasi antarperusahaan relatif
rendah. Nilai perusahaan memiliki kisaran 0,4381 sampai 1,7422. Nilai terendah tercatat
Bank Syariah Indonesia Tbk 2022, sedangkan nilai tertinggi Bank Mega Tbk 2023. Rata-
rata 1,049531 dengan standar deviasi 0,3480537 penyebaran pada sampel penelitian
tergolong relatif rendah.

Tabel 3. Uji Normalitas Data
Unstandardized Residual

N 50

Normal Parametersab Mean 0.0000000

Std. Deviation 0.25524357

Most Extreme Absolute 0.085
Differences

Positive 0.085

Negative -0.082

Test Statistic 0.085

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.200¢

Hasil uji normalitas Tabel 3 menggunakan Kolmogorov Smirnov. Nilai signifikansi
0,200 > 0,05 sehingga residual telah memenuhi asumsi normalitas. Nilai test statistic
sebesar 0,085 menunjukkan penyimpangan residual terhadap distribusi normal
tergolong kecil, sedangkan mean residual sebesar 0,000 mengindikasi tidak mengandung
bias. Tabel 4 menggunakan nilai variance inflation factor (VIF). Mengacu Bahri [33]
tidak mengalami multikolinearitas jika nilai tolerance lebih dari 0,10 dan nilai VIF
kurang dari 10 menunjukkan variabel independen berada dalam kondisi yang layak.
Nilai VIF tertinggi pada variabel dividend policy sebesar 1,323 sedangkan nilai terendah
dimiliki ukuran perusahaan sebesar 1,03.

28



Journal : Journal of Islamic Economics and Finance (JoIEaF) grgupa—

Publisher : Yayasan Nuraini Ibrahim Mandiri L }’” ! E F
e-ISSN : 3064-1489 v .
Volume / Issue / Year/ Page :Vol.3 No. 1 (2026): Agustus/ Hal 25-34 Joree: vl lam scomvalis o Firaoce

Tabel 4. Uji Multikolinearitas

Variabel Tolerance VIF
CSR 0,971 1,03
Profitabilitas 0,82 1,219
Solvabilitas 0,852 1,174
Dividend policy 0,755 1,323

Autokorelasi menggunakan metode Durbin Watson (DW). Nilai DW yang
diperoleh sebesar 0,649 diantara -2 hingga +2 sehingga tidak mengalami autokorelasi.
Uji heteroskedastisitas memakai metode Spearman's rho. Nilai signifikansi CSR 0,951,
profitabilitas 0,972, solvabilitas 0,251, dan dividend policy 0,941 yang seluruhnya
melebihi 0,05 terbebas dari heteroskedastisitas. Penyebaran residual konsisten pada
seluruh observasi tanpa adanya pola tertentu seperti peningkatan atau penurunan yang
sistematis. Koefisien determinasi 0,414 variabel independen dapat menjelaskan 41,4%.
Nilai signifikansi uji F 0,000 < 0,05 model regresi dinilai layak digunakan. Berdasarkan
Tabel 5, CSR nilai thitung sebesar -1,661 < ttabel 2,014, signifikansi 0,104 > 0,05 dan
koefisien regresi -0,184. CSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan sehingga H1
ditolak.

Tabel 5. Uji Regresi Linier

Variabel B Coefficients Std. Error Ujit Nilai Sig
(Beta)
(Constant) 0,367 0.19 1.937 0.059
CSR -0,184 -0.184 0.196 -1.661 0.104
Profitabilitas 0,420 0.420 0.866 3.482 0.001
Solvabilitas 0,266 0.266 0.021 2.243 0.03
Dividend Policy 0,289 0.289 0.181 2.295 0.026

Profitabilitas dengan nilai thitung 3,482 > ttabel 2,014 signifikansi 0,001 < 0,05
koefisien regresi 0,420. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
sehingga H2 diterima. Solvabilitas nilai thitung 2,243 > ttabel 2,014 signifikansi 0,030 <
0,05 dan koefisien regresi 0,266. Solvabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan sehingga H3 diterima. Dividend policy nilai thitung sebesar 2,295 > ttabel
2,014 dengan signifikansi 0,026 < 0,05 koefisien regresi 0,289. Dividend policy
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga H4 diterima.

Tabel 6. Kesimpulan Hasil Pengujian Hipotesis

Hipotesis Prediksi Hasil Keputusan
H1 CSR (+) Tidak berpengaruh Ditolak
H2 Profitabilitas (+) Berpengaruh positif Diterima
H3 Solvabilitas (+) Berpengaruh positif Diterima
H4 Dividend Policy (+) Berpengaruh positif Diterima
PEMBAHASAN

Pengaruh CSR Terhadap Nilai Perusahaan

CSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Variasi tidak memperlihatkan
hubungan searah antarvariabel. Investor tidak menempatkan CSR sebagai faktor utama
dalam menilai prospek maupun kinerja perusahaan. Tidak mendukung teori stakeholder
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pemenuhan pemangku kepentingan tidak dapat meningkatkan dukungan dan
kepercayaan. Pengungkapan CSR belum memperoleh respon yang kuat dari stakeholder
terutama investor. Informasi CSR belum cukup memengaruhi keputusan investasi.
Dukungan stakeholder belum tercermin pada peningkatan nilai perusahaan. Aktivitas
CSR belum memberikan nilai tambah yang diperhitungkan pasar. Hasil penelitian
mendukung temuan [9], [10], [34] tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan namun
hasil penelitian tidak mendukung penelitian [7], [26] berpengaruh. Pengungkapan CSR
belum menjadi penilaian investor.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Kenaikan laba
diikuti peningkatan nilai perusahaan dan memperlihatkan hubungan searah
antarvariabel. Tingginya kemampuan menghasilkan laba memberi gambaran bahwa
kegiatan operasional berjalan efisien dan kondisi usaha berada pada posisi yang baik.
Pengungkapan profitabilitas ditangkap pasar sebagai indikasi fundamental yang kuat
dan meningkatkan minat investor dalam menanamkan modal. Profitabilitas menjadi
sinyal kepercayaan pasar terhadap prospek ke depan. Hasil penelitian mendukung
temuan [13], [29], [12] profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
namun hasil penelitian tidak mendukung temuan [14], [15] profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Peningkatan profitabilitas dipersepsikan
sebagai informasi yang baik karena menunjukkan kekuatan kinerja keuangan dan
potensi keuntungan yang tinggi.

Pengaruh Solvabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Solvabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Solvabilitas yang
baik menggambarkan struktur pendanaan yang kuat. Tingkat solvabilitas yang tinggi
menjadi sinyal positif karena kemampuan mengelola utang jangka panjang memberi
gambaran bahwa prospek usaha stabil dan risiko kegagalan keuangan relatif rendah.
Kondisi tersebut menyampaikan informasi kepada pasar bahwa fondasi keuangan
berada dalam kondisi kuat sehingga meningkatkan ketertarikan investor untuk
menanamkan modal. Solvabilitas menjadi indikator keyakinan pasar terhadap prospek
ke depan. Solvabilitas yang baik menggambarkan kemampuan perusahaan
memanfaatkan sumber pendanaan untuk menunjang operasional dan pengembangan
usaha. Kemampuan tersebut mencerminkan pengelolaan keuangan yang efektif serta
meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan. Kepercayaan
investor dapat membentuk penilaian pasar. Hasil penelitian mendukung temuan [30],
[17], [18] berpengaruh positif namun tidak mendukung penelitian [19], [20] solvabilitas
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Peningkatan solvabilitas dipersepsikan
sebagai informasi yang baik karena menunjukkan kondisi keuangan yang stabil dan
tingkat risiko yang lebih terkontrol. Perusahaan dengan solvabilitas baik cenderung
lebih menjanjikan.

Pengaruh Dividend Policy Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian dividend policy berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Peningkatan dividen diikuti kenaikan nilai perusahaan dan memperlihatkan hubungan
yang searah antarvariabel. Konsistensi dalam pembagian dividen mencerminkan
kondisi keuangan. Pembagian dividen menekan konflik kepentingan sesuai agency
theory. Distribusi laba kepada pemegang saham membuat pengelolaan dana lebih
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terarah dan mengurangi potensi penggunaan dana yang tidak efisien. Dividend policy
menggambarkan komitmen dalam menjaga tata kelola yang baik. Investor cenderung
menilai pihak yang rutin membagikan dividen memiliki arus kas stabil serta
kemampuan menghasilkan laba secara berkelanjutan. Hasil penelitian mendukung [22],
[23], [35] berpengaruh. Namun tidak mendukung temuan [25], [36] dividend policy
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Peningkatan dividen dipersepsikan
informasi positif karena mencerminkan kondisi serta prospek yang baik. Pihak yang
konsisten membagikan dividen umumnya memperoleh penilaian lebih tinggi dari
investor karena dianggap memiliki kinerja dan pengelolaan keuangan yang stabil.

KESIMPULAN

CSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan perbankan. CSR kerap
dianggap hanya sebagai bentuk kepatuhan terhadap regulasi sehingga dampaknya
belum terlihat secara langsung terhadap nilai perusahaan maupun reaksi pasar.
Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Solvabilitas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Pengelolaan struktur pendanaan yang baik memberi
sinyal kepercayaan. Tingkat solvabilitas yang terjaga meningkatkan kepercayaan
investor karena perusahaan dianggap mampu memenuhi seluruh kewajibannya
sekaligus menjaga keberlangsungan operasional. Persepsi pasar terhadap perusahaan
juga menjadi lebih positif. Dividend policy berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Peningkatan pembayaran dividen umumnya diikuti meningkatnya tingkat
kepercayaan investor yang mendorong bertambahnya ketertarikan terhadap saham
perusahaan sehingga nilai perusahaan berpotensi mengalami peningkatan. Dividend
policy yang terjaga secara konsisten menunjukkan pengelolaan arus kas efektif.

Pemilihan sektor perbankan sebagai objek penelitian membuat hasil yang
diperoleh belum mampu merepresentasikan kondisi seluruh sektor perusahaan. Setiap
sektor memiliki karakteristik yang berbeda sehingga pengaruh variabel terhadap nilai
perusahaan juga dapat berbeda. Penelitian pada masa mendatang diharapkan dapat
melibatkan perusahaan dari sektor industri yang berbeda sehingga cakupan hasil
penelitian menjadi lebih luas. Variabel yang digunakan hanya mencakup CSR,
profitabilitas, solvabilitas, dan dividend policy sehingga penelitian belum mampu
memberikan gambaran secara menyeluruh mengenai berbagai aspek yang
berkontribusi. peneliti selanjutnya dapat menambah variabel green innovation maupun
good corporate governance agar hasil penelitian lebih beragam sehingga dapat
memperkaya pemahaman mengenai berbagai determinan yang memengaruhi
pembentukan nilai perusahaan.

Pernyataan mengenai Penggunaan Kecerdasan Buatan.

Kecerdasan buatan (Al) tidak digunakan dalam penyusunan naskah ini. Para penulis
tidak menggunakan perangkat kecerdasan buatan untuk menghasilkan, menganalisis,
atau memodifikasi konten artikel ini. Para penulis bertanggung jawab penuh atas
akurasi, orisinalitas, integritas, dan konten akademis naskah tersebut.

Konflik Kepentingan
Penulis menyatakan tidak ada koflik kepentingan.
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