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ABSTRAK

RISKI FEBRIANA, Pengaruh Corporate Social
Responsibility Dan Intellectual Capital Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai
Variabel Moderasi Pada Perusahaan Property And Real
Estate Yang Terdaftar Di Index Saham Syariah Indonesia
Tahun 2019-2024

Nilai perusahaan mencerminkan pandangan investor
berkaitan dengan kinerja dan keberhasilan yang diukur
berdasarkan nilai pasar saham. Jika nilai pasar saham suatu
perusahaan tinggi, maka nilai perusahaan cenderung tinggi.
Property and real estate termasuk sektor yang menawarkan
prospek cerah dalam investasi saham. Dalam konteks investasi
berbasis syariah, penelitian ini menelaah faktor-faktor yang
memengaruhi nilai perusahaan dengan fokus pada corporate
social responsibility (CSR) dan intellectual capital (1C), serta
good corporate governance (GCQG) sebagai variabel moderasi.
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor property and
real estate yang tercatat dalam Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) periode 2019-2024, mengingat sektor
tersebut memiliki kontribusi strategis terhadap perekonomian
nasional dan menunjukkan tren pertumbuhan positif.

Jenis penelitian yang digunakan yaitu kausal dengan
pendekatan kuantitatif. Populasi penelitian mencakup
perusahaan property and real estate yang tergabung dalam
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Pemilihan sampel
dilakukan dengan metode purposive sampling berdasarkan
kriteria tertentu, sehingga diperoleh 7 perusahaan dengan total
42 observasi. Data yang digunakan merupakan data sekunder
yang bersumber dari laporan tahunan dan laporan
keberlanjutan perusahaan sektor property and real estate yang
tercatat di ISSI selama periode 2019-2024. Teknik analisis
data dalam penelitian ini menggunakan regresi data panel

X



dengan metode Moderated Regression Analysis (MRA) yang
diolah melalui aplikasi EViews 12.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Corporate social
responsibility  berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan. Intellectual capital tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Good corporate governance
mampu memoderasi pengaruh corporate social responsibility
terhadap nilai perusahaan. Namun, Good corporate
governance tidak mampu memoderasi pengaruh intellectual
capital terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Corporate Social Responsibility, Intellectual
Capital, Nilai Perusahaan, Good Corporate Governance,
Property and Real Estate, Index Saham Syariah Indonesia



ABSTRACT

RISKI FEBRIANA, The Influence of Corporate Social
Responsibility and Intellectual Capital on Company Value,
with Good Corporate Governance as a Moderating Variable,
in Property and Real Estate Companies Listed on the
Indonesian Sharia Stock Index, 2019-2024

Company value reflects investors' views on
performance and success, as measured by stock market value.
A high stock market value means a high company value.
Property and real estate are sectors that offer bright prospects
for stock investment. In the context of Sharia-compliant
investment, this study examines the factors influencing
company value, focusing on corporate social responsibility
(CSR) and intellectual capital (IC), as well as good corporate
governance (GCG) as a moderating variable. This research
was conducted on property and real estate companies listed on
the Indonesian Sharia Stock Index (ISSI) for the 2019-2024
period, considering that this sector has a strategic
contribution to the national economy and shows a positive
growth trend.

The research used a causal approach with a
quantitative approach. The study population included
property and real estate companies listed on the Indonesian
Sharia Stock Index (ISSI). Purposive sampling was used based
on specific criteria, resulting in seven companies with a total
of 42 observations. The data used was secondary data sourced
from annual reports and sustainability reports of property and
real estate companies listed on the ISSI for the 2019-2024
period. The data analysis technique used panel data
regression with the Moderated Regression Analysis (MRA)
method, processed using EViews 12.

The results show that corporate social responsibility
has a significant effect on firm value. Intellectual capital does
not have a significant effect on firm value. Good corporate
governance moderates the effect of corporate social
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responsibility on firm value. However, good corporate
governance does not moderate the effect of intellectual capital
on firm value.

Keywords: Corporate Social Responsibility, Intellectual
Capital, Firm Value, Good Corporate Governance, Property
and Real Estate, Indonesian Sharia Stock Index
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN
Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan
buku ini adalah hasil Putusan Bersama Menteri Agama
Republik Indonesia No. 158 tahun 1987 dan Menteri
Pendidikan dan kebudayaan Republik Indonesia No.
0543b/U/1987. Transliterasi tersebut digunakan untuk menulis
kata-kata Arab yang dipandang belum diserap ke dalam bahasa
Indonesia. Kata-kata Arab yang sudah diserap ke dalam bahasa
Indonesia sebagaimana terlihat dalam Kamus Linguistik atau
Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI). Secara garis besar
pedoman transliterasi itu adalah sebagai berikut.
1. Konsonan
Fonem-fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam
sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf. Dalam
transliterasi ini sebagian dilambangkan dengan huruf,
sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi
dilambangkan dengan huruf dan tanda sekaligus. Di bawah
ini daftar huruf Arab dan transliterasi dengan huruf latin.

Huruf | Nama Huruf Latin Keterangan
Arab
\ Alif tidak tidak
dilambangkan | dilambangkan
@ Ba B Be
< Ta T Te
< Sa S es (dengan titik di
atas)
z Jim J Je
z Ha h ha (dengan titik di
bawah)
Kha Kh ka dan ha
2 Dal D De
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3 Zal Z zet (dengan titik di
atas)
B Ra R Er
J Za V4 Zet
o Sin Es
o Syin Sy es dan ye
o= Sad S es (dengan titik di
bawah)
o= Dad d de (dengan titik di
bawah)
b Ta t te (dengan titik di
bawah)
L Za z zet (dengan titik di
bawah)
& Ain ‘ koma terbalik (di
atas)
¢ Gain G Ge
< Fa F Ef
3 Qaf Q Ki
&l Kaf K Ka
J Lam L El
B Mim M Em
o Nun N En
3 Wawu \% We
° Ha H Ha
s Hamzah ¢ Apostrof
T Ya Y Ye

. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa Indonesia
yang terdiri dari vocal tunggal atau monoftong dan vocal

rangkap atau diftong.
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1) Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa
tanda atau harkat, transliterasinya sebagai berikut:

Tanda Nama Huruf Nama
latin
Fathah A A
Kasrah I I
Dhammah U U

2) Vokal Rangkap
Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya
berupa gabungan antara harkat dan huruf, yaitu:

Tanda Nama Huruf Nama
Latin
. fathah dan Ai adani
ya
. fathah dan Au adanu
wau
Contoh:
N - kataba
(s - fa’ala
o8N - zukira
Loy - yazhabu
Jak - su’ila
TS - kaifa
J5 - haula
3. Maddah

Maddah atau vocal panjang yang lambangnya berupa
harkat dan huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda,
yaitu:

Harakat Nama Huruf Nama
dan huruf dan tanda
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T Fathah dan A a dan garis
alif atau ya di atas
T Kasrah dan I i dan garis
ya di atas
" Hamzah dan U u dan
wawu garis  di
atas
Contoh:
Jue - qala
) - rama
Jds - gila

4. Ta’marbutah
Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua:

1. Ta’marbutah hidup
Ta’marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah,
kasrah dan dammabh, transliterasinya adalah “t”.

2. Ta’marbutah mati
Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun,
transliterasinya adalah “h”.

3. Kalau pada kata terakhir denagn ta’marbutah diikuti
oleh kata yang menggunkan kata sandang al serta
bacaan kedua kata itu terpisah maka ta’marbutah itu
ditransliterasikan dengan ha(h).

Contoh:
QY sy, - raudah al-atfal
-raudatulatfal
5% A5l - al-Madinah al-
Munawwarah
-al-Madinatul-
Munawwarah

Al - talhah
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5. Syaddah
Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab
dilambangkan dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau
tasydid, dalam transliterasi ini tanda syaddah tersebut
dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama
dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu.

Contoh:
k7] - rabbana
95 - nazzala
S - al-birr
cal - al-hajj

6. Kata Sandang
Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan
dengan huruf, yaitu J) namun dalam transliterasi ini kata
sandang itu dibedakan atas kata sandang yang diikuti oleh
huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti huruf
gamariyah.

1. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
ditranslite-rasikan dengan bunyinya, yaitu huruf /1/
diganti dengan huruf yang sama dengan huruf yang
langsung mengikuti kata sandang itu.

2. Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah
ditranslite-rasikan sesuai aturan yang digariskan di
depan dan sesuai dengan bunyinya.

3. Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf
gamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari kata yang
mengikuti dan dihubungkan dengan tanda sempang.
Contoh:

Jasl - ar-rajulu
AL - as-sayyidu
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(el - as-syamsu

Al - al-qalamu
& - al-badi’u
J3al - al-jalalu

7. Hamzah
Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan
dengan apostrof. Namun, itu hanya berlaku bagi hamzah
yang terletak di tengah dan diakhir kata. Bila hamzah itu
terletak diawal kata, isi dilambangkan, karena dalam
tulisan Arab berupa alif.

Contoh: ,
G5 - ta’khuziina
LA - an-nau’
Bl - syai’un
) ) - iInna
&yl - umirtu
Ki - akala

8. Penulisan Kata
Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun
harf ditulis terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang
penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim dirangkaikan
dengan kata lain karena ada huruf atau harakat yang
dihilangkan maka transliterasi ini, penulisan kata tersebut
dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya.
Contoh:
&) ()5 Wainnallahalahuwakhairar-
GE)ONAS razigin
Wainnallahalahuwakhairarraziqin
U0 #35  Wa auf al-kaila wa-almizan
O 3ulls  Wa auf al-kaila wal mizan
JUAH 2wV 5 Tbrahim al-Khalil
Ibrahimul-Khalil
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Wl %a dl aly  Bismillahimajrehawamursaha
WL
Fa o0 e &5 Walillahi ‘alan-nasi hijju al-baiti
¢ Wil a il manistata’a ilaihi sabila
Se 4l Walillahi  ‘alan-nasi  hijjul-baiti
manistata’a ilaihi sabila

. Huruf Kapital

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital
tidak dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut
digunakan juga. Penggunaanhuruf kapital seperti apa yang
berlaku dalam EYD, di antaranya: Huruf kapital digunakan
untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan
kalimat. Bilamana nama diri itu didahului oleh kata
sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap
huruf awal nama diri terebut, bukan huruf awal kata
sandangnya.

Contoh:

1325 Wa ma Muhammadun il1a rasl

O3k ¥

J51 &) awwalabitinwudi’alinnasilallazibibakkatu
< mubarakan
G
S

a4 0% Syahru Ramadan al-lazi unzila fih al-
U&= Qur’anu
Ui sl Syahru Ramadan al-lazi unzila fihil
Gl 4% Qurianu
8535 Walagadra’ahubil-ufuq al-mubin
Gy Walaqadra’ahubil-ufuqil-mubin
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4 330 Alhamdulillahirabbil al-‘lamin
il & Alhamdulillahirabbilil ‘alamin
Penggunaan huruf awal capital hanya untuk
Allah bila dalam tulisan Arabnya memang lengkap
demikian dan kalau tulisan itu disatukan dengan kata
lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan,
huruf capital tidak digunakan.
Contoh:
785 &l (sayal  Nasrunminallahiwafathungarib
=
s sa¥1 & Lillahi al-amrujami’an
Lillahil-amrujami’an
Ale o5 055 Wallahabikullisyai’in ‘alim
10. Tajwid
Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan,
pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang tak
terpisahkan dengan Ilmu Tajwid. Karena itu peresmian
pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman
Tajwid.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Nilai perusahaan mencerminkan pandangan
penanam modal berkaitan dengan kinerja dan
keberhasilan yang diukur berdasarkan harga saham
yang berlaku di pasar. Jika harga saham tinggi, nilai
perusahaan cenderung mengikuti (Irawan & Kusuma,
2019).  Nilai  menunjukkan  seberapa  baik
operasionalnya dalam mempertahankan eksistensi dan
mendorong pertumbuhan perusahaan, sehingga dapat
memperkuat persepsi investor terhadap prospek
perusahaan dan menjamin kelangsungan usaha di masa
depan (Yanti & Abundanti, 2019). Investor
memperoleh  keuntungan  dari  dividen dan
mendapatkan capital gain atas kepemilikan sahamnya.
Dengan demikian, peningkatan nilai entitas bisnis turut
berkontribusi terhadap peningkatan kesejahteraan
investor (Fernando, 2024).

Property dan real estate termasuk sektor yang
menawarkan prospek cerah dalam investasi saham. Di
Indonesia, industri properti terus berkembang
didukung oleh populasi besar serta rendahnya tingkat
kepemilikan rumah, khususnya di kalangan generasi
muda dan keluarga berpenghasilan menengah,
menciptakan permintaan terhadap hunian dengan
harga terjangkau dan berkualitas. Permintaan terhadap
properti komersial seperti ruko, perkantoran, hingga
pusat logistik dan kawasan industri juga mengalami
peningkatan seiring dengan pertumbuhan sektor usaha
kecil, menengah, dan e-commerce (Simanjorang,



2021). Pemerintah turut berperan aktif dalam
mendorong pertumbuhan sektor properti melalui
pembangunan infrastruktur. Adanya program PPN
Ditanggung Pemerintah (DTP) mencakup rumah tapak
dan rumah susun. Pemerintah memberikan dukungan
fiskal untuk sektor perumahan melalui program
Subsidi Bantuan Uang Muka (SBUM),
Subsidi Selisth  Bunga (SSB), dan Fasilitas
Likuiditas Pembiayaan Perumahan (FLPP) yang kini
terintegrasi dengan program Tapera (Fiskal, 2023).
Perusahaan sektor property and real estate
menunjukkan tren pertumbuhan positif selama periode
2019 hingga 2022. Berikut data pertumbuhan PDB :
Gambar 1.1
Pertumbuhan PDB Property And Real Estate Tahun
2019-2022

PERTUMBUHAN PDB PROPERTY
AND REAL ESTATE

500 488311
480 468,222
453,781
460 439 456
440
400
2019 2020 2021 2022

B Dalam Miliar Rupiah

Sumber: B, Data Diolah 2024

Pada tahun 2019, nilai Produk Domestik Bruto
(PDB) sektor ini tercatat sekitar 439,456 miliar,
meningkat menjadi 453,781 miliar pada tahun 2020.
Pertumbuhan tahun 2021 sekitar 468,222 miliar, dan
mencapai 488,311 miliar pada tahun 2022. Pada



tahun 2023, sektor properti dan real estat
menunjukkan kinerja yang cukup stabil dengan
kenaikan saham sekitar 1,25% YTD, mencerminkan
optimisme pasar meskipun kondisi ekonomi masih
dibayangi tingginya suku bunga. Memasuki tahun
2024, sektor properti berhasil mencatat kenaikan
sebesar 5,97% sepanjang tahun, menunjukkan
perbaikan dibandingkan tahun-tahun sebelumnya
(Zallianty, 2025). Kenaikan harga saham mendorong
investor untuk berinvestasi, sehingga nilai
perusahaan perlu dipertimbangkan doleh investor
sebelum menanamkan modalnya.

Sebagai pengukur kinerja saham syariah di
Indonesia, Bursa Efek Indonesia memperkenalkan
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang
diluncurkan tanggal 12 Mei 2011. Indeks ini
mencakup semua emiten yang terdaftar BEI serta
tercatat di DES yang diterbitkan oleh OJK
(Suciningtias & Khoiroh, 2015). Hingga 7 Juni 2024,
terdapat 593 saham yang tergabung dalam ISSI
karena telah memenuhi kriteria dan prinsip syariah
yang ditetapkan. Penulis memfokuskan kajian
terhadap sektor property and real estate yang tercatat
sebagai bagian dari ISSI, mengingat sektor ini
memiliki kontribusi signifikan terhadap
perekonomian dan terus mengalami perkembangan
dalam konteks investasi syariah di Indonesia.

Kenaikan nilai perusahaan dipengaruhi oleh
berbagai aspek yang saling berkaitan, seperti kinerja
keuangan yang mencerminkan profitabilitas, struktur
modal yang menyeimbangkan utang dengan ekuitas,
serta intellectual capital atau IC, yaitu elemen
nonmaterial seperti wawasan, kompetensi, maupun



hubungan perusahaan dalam berkontribusi pada
peningkatan nilai dan keunggulan (Agustia et al.,
2017). Selain itu, good corporate governance atau
GCG berperan dalam transparansi dan akuntabilitas.
Salah satu aspek lainnya adalah corporate social
responsibility atau CSR dalam menciptakan persepsi
positif terhadap perusahaan. Dari lima aspek yang
bisa memengaruhi nilai perusahaan, peneliti hanya
fokus pada tiga aspek yaitu corporate social
responsibility, intellectual capital, serta good
corporate governance karena mewakili kekuatan
internal dan citra eksternal perusahaan. Nilai
perusahaan pada studi ini ditentukan melalui rasio
Price to Book Value (PBV) dengan membandingkan
harga pasar saham dan nilai buku per lembar saham.

CSR menjadi aspek yang dapat mendorong
peningkatan nilai perusahaan dengan membangun
citra positif, meningkatkan kepercayaan investor,
serta memperkuat loyalitas pelanggan. Perusahaan
yang aktif menjalankan program CSR lebih
diapresiasi oleh pasar karena dianggap memiliki
komitmen sosial yang baik, sehingga menarik lebih
banyak investor dan pelanggan (Nopriyanto, 2024).
Selain itu, CSR dapat mengurangi risiko bisnis serta
menciptakan keberlanjutan rentang waktu panjang
yang selanjutnya berperngaruh positif pada nilai
perusahaan. CSR diukur menggunakan standar
Global Reporting Initiative (GRI) 2021, khususnya
pada seri 200 (aspek ekonomi), seri 300 (aspek
lingkungan), dan seri 400 (aspek sosial). Berbagai
penelitian telah menelaah mengenai hubungan CSR
dan nilai perusahaan, namun hasilnya masih beragam.
Seperti penelitian (Gantino & Alam, 2020)



menemukan hasil CSR memberikan kontribusi positif
bagi nilai peruahaan. Adapun (Sutanto et al., 2024)
menjelaskan CSR  jika dilihat secara terpisah,
berkontribusi pda penurunan nilai perusahaan.

Intellectual capital terdiri dari tenaga kerja
(human), struktur organisasi (structural), dan
interaksi pihak eksternal (relational) yang berperan
dalam meningkatkan daya saing serta efisiensi
operasional  perusahaan. Pengelolaan = modal
intelektual secara optimal mampu menciptakan nilai
tambah, memperkuat reputasi, dan meningkatkan
kepercayaan investor sehingga memberikan pengaruh
positif (Allan et al., 2020). Intellectual capital diukur
melalui Value Added Intellectual Coefficient (VAIC).
Beberapa studi telah menelaah mengenai hubungan
intellectual capital terhadap nilai perusahaan, namun
diperoleh hasil beragam. Seperti (Putri et al., 2019)
menemukan hasil IC berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Adapun (Ginting & Sagala, 2020)
mendapatkan pengaruh negatif antara intellectual
capital dengan nilai perusahaan melalui pengukuran
PBV.

Peningkatan value sebuah badan usaha dapat
dicapai melalui penerapan good corporate
governance, yakni suatu mekanisme mengenai
interaksi antara komisaris, direksi, investor, serta
pihak-pihak lain yang berkepentingan. GCG dapat
diukur melalui beberapa indikator pengendalian
internal, mencakup dewan komisaris (board of
commissioners) menjalankan fungsi pengawasan
utama manajemen, komite audit (audit committee)
yang dibentuk oleh direksi untuk meninjau dan
memberikan masukan terhadap sistem pengendalian,



direksi (management) bertanggung jawab penuh atas
pengelolaan perusahaan sesuai hukum, anggaran
dasar, serta para pemegang saham (shareholders)
yang turut mengawasi jalannya manajemen melalui
kepemilikan saham (Natassia, 2015). Penerapan
GCG yang efektif dapat memperkuat hubungan CSR
dan IC terhadap nilai perusahaan, dengan
mengoptimalkan ~ pengelolaan  sumber  daya
intelektual serta membangun kepercayaan pemangku
kepentingan terhadap komitmen sosial perusahaan.
Meskipun hubungan antar variabel ini telah banyak
diteliti, hasil penelitian masih beragam. Seperti
(Arhdum et al., 2017) menyatakan bahwa GCG
memperkuat perngaruh CSR  terhadap nilai
perusahaan. Penelitian (Karina & Setiadi, 2020)
menunjukkan  Good  Corporate = Governance
melemahkan pengaruh CSR  terhadap nilai
perusahaan. Adapun penelitian (Emar & Ayem,
2020) mendapatkan hasil GCG mampu memperkuat
pengungkapan IC terhadap nilai perusahaan. Seperti
(Amanda & Atiningsih, 2019) menyatakan GCG
memperlemah pengaruh antara IC dengan nilai
perusahaan.

Studi mengenai CSR dan IC pada nilai
perusahaan melalui moderasi GCG menemukan hasil
beragam, ada yang signifikan dan tidak signifikan,
bahkan ada yang menunjukkan pengaruh negatif.
Selain itu, masih sedikit penelitian yang mengkaji
keempat variabel tersebut secara bersamaan pada
sektor property and real estate terdaftar di ISSI.
Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian akan
berfokuskan pada Pengaruh Corporate Social
Responsibility dan Intellectual Capital Terhadap



Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate
Governance Sebagai Variabel Moderasi Pada
Perusahaan Property And Real Estate Yang Terdaftar
Di Index Saham Syariah Indonesia Tahun 2019-2024.

B. Rumusan Masalah

1.

Apakah Corporate Social Responsibility Berpeng

aruh Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan

Property And Real Estate Yang Terdaftar Di ISSI

Tahun 2019-2024?

Apakah Intellectual Capital Berpengaruh Terhada

p Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Property

And Real Estate Yang Terdaftar Di ISSI Tahun

2019-2024?

. Apakah Corporate  Social  Responsibility
Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan Dengan
Good Corporate Governance Sebagai Variabel
Moderasi Pada Perushaan Property And Real Estate
Yang Terdaftar D1 ISSI Tahun 2019-2024?

. Apakah  Intellectual  Capital = Berpengaruh

Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Good

Corporate Governance Sebagai Variabel

Moderasi Pada Perusahaan Property And Real

Estate Yang Terdaftar Di ISSI Tahun 2019-2024?

C. Tujuan Dan Manfaat

Penelitian memiliki tujuan melihat sejauh mana
CSR dalam memperkuat reputasi perusahaan.
Penelitian mengkaji pengaruh Intellectual Capital
yang mencakup  human, pengetahuan, dan
keterampilan mampu meningkatkan nilai perusahaan.
Penelitian mengkaji penerapan sistem GCG dalam
memoderasi CSR dan IC terhadap nilai perusahaan.
Diharapkan hasilnya mampu menambah wawasan



bagi pengelola perusahaan, inestor, dan akademisi.
Adapun manfaatnya berikut ini:
1. Manfaat teoritis

a. Berkontibusi dalam bidang akuntansi, terutama
mengenai pengaruh CSR dan IC terhadap nilai
perusahaan.

b. Penelitian berperan dalam pengembangan
sistem GCG sebagai moderasi dalam
memperkuat CSR dan IC terhadap nilai
perusahaan.

c. Mampu memberikan pemahaman mengenai
laporan keuangan, laporan keberlanjutan,
modal intelektual, dan tata kelola perusahaaan
dalam peningkatan nilai perusahaan.

2. Manfaat Praktis

a. Menjadi acuan manajemen perusahaan
property and real estate dalam memaksimalkan
manfaat aset intelektual, implementasi
kepedulian sosial, serta tata kelola perusahaan.

b. Hasil penelitian sebagai sumber informasi yang
berguna  bagi  pemangku  kepentingan
mengevaluasi kinerja serta reputasi perusahaan
sehingga mendukung keputusan investasi yang
tepat.

c. Penelitian digunakan sebagai acuan dalam
memperbaiki  strategi manajemen untuk
mengelola aset intelektual dan kepedulian
sosial demi pencapaian reputasi yang lebih
baik.



D. Sistematika Pembahasan

BAB | PENDAHULUAN

Pemaparan latar belakang penelitian, rumusan
masalah, serta tujuan yang ingin dicapai. Selain itu,
dijelaskan pula manfaat yang diharapkan dari
penelitian ini dan literatur terkait topik yang diteliti.
BAB Il LANDASAN TEORI

Menyajikan teori yang menjadi dasar analisis,
termasuk pengertian serta konsep-konsep terkait
corporate social responsibility (CSR), intellectual
capital (IC), serta good corporate governance (GCG),
serta pemahaman mengenai nilai perusahaan.
BAB Il METODE PENELITIAN

Dijelaskan pendekatan penelitian meliputi jenis,
lokasi, populasi, sampel, dan variabel yang menjadi
fokus kajian. Bab ini juga memaparkan sumber data,
metode pengumpulan data, serta teknik analisis dalam
menghasilkan temuan penelitian yang valid.
BAB IV HASIL PEMBAHASAN

Ditampilkan hasil pengolahan dari perusahaan yang
dijadikan subjek penelitian. Hasil ini akan dibahas
secara mendalam untuk menemukan temuan-temuan
guna menjawab rumusan masalah.
BAB V PENUTUP

Berisi ringkasan dari hasil penelitian, mencakup
simpulan beserta rekomendasi yang diberikan sesuai
dengan analisis yang telah dilaksanakan.
LAMPIRAN

Berisi dokumen pendukung yang diperlukan dalam
penelitian, seperti data asli, hasil perhitungan, tabel-
tabel, dan dokumen relevan lainnya.
DAFTAR PUSTAKA
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Daftar pustaka mencantumkan seluruh referensi
yang digunakan selama penyusunan penelitian,
mencakup buku, jurnal, artikel, serta sumber lainnya
yang menjadi dasar dalam pembahasan dan analisis.



BAB V
PENUTUP
A. Simpulan

Hasil pengolahan data menggunakan Moderated
Regression Analysis (MRA) melalui aplikasi Eviews
12 pada tujuh perusahaan sektor property and real
estate selama periode 2019-2024, dengan total 42 data
observasi dari 7 perusahaan, menghasilkan beberapa
kesimpulan penting. Analisis ini memberikan
gambaran mengenai pengaruh variabel yang diteliti
serta peran variabel moderasi dalam memperkuat atau
melemahkan hubungan antarvariabel, sehingga dapat
memberikan pemahaman yang lebih komprehensif
mengenai dinamika yang memengaruhi nilai
perusahaan pada sektor tersebut.

1. Berdasarkan pengujian Hi, Corporate Social
Responsibility (CSR) terbukti  berpengaruh
signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan
dengan nilai 0,0077<0,05. Hasil ini menunjukkan
bahwa  semakin baik  pelaksanaan  dan
pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan,
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan.
Implementasi CSR mampu menjadi sinyal positif
bagi investor serta mencerminkan kepedulian
perusahaan terhadap kepentingan para pemangku
kepentingan, sehingga meningkatkan kepercayaan
pasar dan berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan.

2. Berdasarkan pengujian H», [Intellectual Capital
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan nilai prob. 0,4422>0,05.
Temuan ini mengindikasikan bahwa pengelolaan
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dan pengungkapan [Intellectual Capital pada
perusahaan sektor property and real estate belum
mampu memberikan sinyal yang kuat bagi investor
dalam menilai perusahaan. Investor cenderung
lebih mempertimbangkan indikator keuangan yang
bersifat nyata dan jangka pendek, sehingga peran
Intellectual Capital dalam meningkatkan nilai
perusahaan belum terlihat secara signifikan dalam
periode penelitian.

. Berdasarkan pengujian Hiz, Good Corporate
Governance (GCG) terbukti mampu memoderasi
pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap
nilai perusahaan dengan nilai prob. 0,0139<0,05.
Penerapan tata kelola perusahaan yang baik
memperkuat hubungan CSR dengan nilai
perusahaan, karena GCG memastikan bahwa
kegiatan CSR dijalankan secara transparan,
akuntabel, dan berkelanjutan. Dengan demikian,
keberadaan GCG meningkatkan efektivitas CSR
dalam menciptakan nilai tambah bagi perusahaan.
. Berdasarkan hasil uji hipotesis keempat, Good
Corporate Governance tidak mampu memoderasi
pengaruh [Intellectual Capital terhadap nilai
perusahaan dengan nilai prob. 0,3602>0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa mekanisme GCG yang diukur
melalui  dewan komisaris, komite audit,
kepemilikan institusional, dan direksi belum
terintegrasi secara optimal dalam pengelolaan dan
pemanfaatan modal intelektual perusahaan.
Akibatnya, potensi Intellectual Capital sebagai
sumber keunggulan kompetitif belum tercermin
dalam peningkatan nilai perusahaan meskipun tata
kelola perusahaan telah diterapkan.
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5. Berdasarkan pengujian koefisien determinasi, nilai

Adjusted R? 0,24. Artinya, sebesar 24% pengaruh
CSR, IC, dan GCG menjadi hal yang berperan
dalam peningkatan nilai perusahaan. Sedangkan
76% nya dipengaruhi oleh faktor lain diluar
variabel tersebut.

B. Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki sejumlah keterbatasan

yang perlu dicermati agar hasil yang diperoleh tidak

ditafsirkan secara berlebihan maupun
digeneralisasikan secara luas. Keterbatasan tersebut
menjadi pertimbangan penting dalam memahami ruang
lingkup penelitian serta batas kemampuan temuan
dalam menggambarkan kondisi yang lebih luas.

1.

Jumlah sampel dalam penelitian ini tergolong
terbatas, karena dari total 60 perusahaan yang
tercatat di sektor property and real estate, hanya 7
perusahaan yang memenuhi kriteria purposive
sampling. Kondisi ini mengakibatkan ruang
lingkup penelitian menjadi sempit dan hasil yang
diperoleh belum sepenuhnya mampu
menggambarkan  karakteristik atau perilaku
keseluruhan populasi pada sektor tersebut. Dengan
demikian, generalisasi temuan penelitian perlu
dilakukan secara hati-hati.

Periode penelitian yang hanya mencakup lima
tahun, yaitu 2019-2024, menjadi salah satu
keterbatasan dalam studi ini. Mengingat CSR dan
intellectual capital merupakan variabel yang
umumnya memberikan dampak jangka panjang,
rentang waktu yang relatif singkat tersebut
kemungkinan belum mampu menangkap pengaruh



keduanya secara optimal terhadap nilai
perusahaan. Akibatnya, dinamika perubahan yang
lebih luas dan efek berkelanjutan dari kedua
variabel tersebut mungkin belum sepenuhnya
teridentifikasi.

nilai Adjusted R? 0,24. Artinya, sebesar 24%
pengaruh IC,CSR, dan GCG menjadi hal yang
berperan dalam peningkatan nilai perusahaan.
Sedangkan 76% nya dipengaruhi oleh faktor lain
diluar variabel tersebut, seperti likuiditas, risiko
bisnis, kondisi makroekonomi, hingga faktor non-
keuangan lain yaitu merek dagang dan loyalitas
konsumen.

Intellectual capital hanya diukur berdasarkan data
sekunder dari laporan tahunan perusahaan.
Padahal, pengelolaan human capital (kompetensi
SDM), structural capital (prosedur organisasi),
serta relational capital (pelanggan dan mitra)
sering kali tidak tercermin sepenuhnya dalam
laporan keuangan. Hal in1i membuat nilai IC yang
diperoleh  berpotensi  belum  sepenuhnya
menggambarkan kondisi aktual.

Tidak semua perusahaan menyusun laporan
keberlanjutan (sustainability report) dan laporan
tahunan dengan kualitas pengungkapan yang
sama. Perbedaan 1n1i dapat memengaruhi
kelengkapan data yang digunakan untuk
mengukur CSR maupun IC.

Penelitian terbatas pada sektor property and real
estate, sehingga hasil tidak dapat digeneralisasi
pada sektor lain seperti perbankan syariah,
manufaktur, energi, atau jasa. Padahal,
karakteristik ~ masing-masing  sektor  dapat
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memengaruhi bagaimana CSR, IC, dan GCG
berperan dalam meningkatkan nilai perusahaan.
C. Implikasi Teoritis Dan Praktisi
1. Implikasi Teoritis

a. Memperkuat dan memberi pemahaman baru
pada signaling theory
Penelitian ini mengonfirmasi bahwa tidak
semua informasi yang diungkapkan oleh
perusahaan memiliki kekuatan sinyal yang
setara. Diterimanya hipotesis pengaruh CSR
(H1) memperkuat teori dimana menjelaskan
bahwa aktivitas CSR merupakan sinyal positif
yang efektif bagi investor untuk menilai
komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan.
Di sisi lain, ditolaknya hipotesis pengaruh
intellectual  capital  (H2)  memberikan
pemahaman baru. Intellectual capital sebagai
aset yang Dberorientasi jangka panjang,
merupakan sinyal "lemah" jika tidak didukung
oleh mekanisme penguat lainnya.

b. Penguatan teori stakeholder
Hasil penelitian memperlihatkan bahwa
tanggung jawab  perusahaan  terhadap
stakeholder melalui penerapan CSR dan GCG
mampu meningkatkan nilai perusahaan, sesuai
dengan gagasan Freeman (1984) bahwa
perusahaan tidak hanya bertanggung jawab
kepada pemegang saham, tetapi juga kepada
seluruh pihak yang terpengaruh. Peran GCG
sebagai  variabel moderasi memastikan
kepentingan seluruh stakeholder
dipertimbangkan secara adil dan transparan,



yang pada akhirnya memperkuat pengaruh

positif dari program CSR.

c. Peran GCG sebagai Quasi moderator
Penelitian ini memberikan kontribusi empiris
dengan menunjukkan bahwa GCG baik
interaksi langsung maupun bersama mampu
memperkuat hubungan antara CSR dan nilai
perusahaan. Temuan tersebut menjadi landasan
yang relevan bagi penelitian selanjutnya untuk
mengkaji lebih mendalam peran GCG,
khususnya melalui penggunaan indikator yang
lebih spesifik dan komprehensif. Dengan
demikian, studi mendatang dapat memperoleh
pemahaman yang lebih akurat mengenai
bagaimana mekanisme tata kelola perusahaan
memengaruhi efektivitas pelaksanaan CSR
dalam meningkatkan nilai perusahaan.

d. Peluang penelitian lanjutan
Dengan Adjusted R* yang rendah, penelitian
ini membuka ruang bagi peneliti lain untuk
menambahkan variabel lain seperti
profitabilitas, ukuran perusahaan, leverage,
maupun pertumbuhan penjualan agar model
lebih komprehensif.

2. Implikasi Praktis

a. Bagi manajemen perusahaan:

1. CSR sebaiknya tidak hanya formalitas
untuk kepatuhan, melainkan dirancang
sebagai strategi bisnis berkelanjutan yang
dapat memperkuat citra perusahaan dan
loyalitas stakeholder.

ii. Perusahaan perlu meningkatkan strategi
pengelolaan intellectual capital dengan
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memperhatikan human capital (pelatihan
dan pengembangan SDM), structural
capital (sistem internal yang inovatif),
serta relational capital (hubungan jangka
panjang dengan konsumen dan mitra).

Penerapan prinsip GCG (transparansi,
akuntabilitas, tanggung jawab,
independensi, dan keadilan) harus
konsisten  dijalankan  agar mampu
memperkuat kepercayaan investor serta
memastikan keberlangsungan usaha.

b. Bagi investor:

1.

11.

Investor dapat menjadikan hasil penelitian
ini sebagai pertimbangan bahwa faktor
non-keuangan seperti CSR dan GCG
terbukti berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Investor perlu menyadari bahwa pengaruh
IC terhadap nilai perusahaan belum terlihat
dalam jangka pendek, sehingga IC lebih
relevan dipertimbangkan dalam keputusan
investasi jangka panjang.

c. Bagi regulator (OJK dan DSN-MUI):

1.

11

Hasil penelitian ini dapat menjadi masukan
untuk memperkuat aturan mengenai
kewajiban pengungkapan CSR dan GCG
pada perusahaan syariah agar lebih
terstandar dan terukur.

Regulasi dapat  diarahkan  untuk
mendorong  perusahaan agar lebih
transparan dalam melaporkan intellectual
capital, sehingga investor —memiliki
gambaran yang lebih jelas.



d. Bagi masyarakat/stakeholder luas:

1.

il.

1il.

Dalam  penelitian ini  keberhasilan
perusahaan bukan hanya dinilai dari
keuntungan finansial, tetapi juga dari
kontribusi sosial, kepedulian lingkungan,
serta praktik tata kelola yang baik.
Penelitian ini memberikan informasi yang
dapat membantu masyarakat menilai
komitmen perusahaan dalam menjalankan
tanggung jawab sosial dan praktik tata
kelola yang baik, sehingga meningkatkan
kepercayaan publik terhadap perusahaan.
Masyarakat dapat menggunakan informasi
ini untuk mendukung perusahaan yang
peduli pada prinsip keberlanjutan, etika
bisnis, dan kepatuhan syariah. Hasil
penelitian dapat menjadi acuan bagi
stakeholder dalam menilai reputasi dan
transparansi perusahaan, sehingga mereka
dapat mengambil keputusan yang lebih
tepat sebagai konsumen, mitra usaha, atau
pihak yang mengawasi kinerja perusahaan.
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