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MOTTO 

 

هيَْا وَآَحْسِنْ كََمَ  ارَ الْخِٓرَةَ وَلََ تنَسَْ هصَِيبَكَ مِنَ الدُّ ُ الده وَابتَْغِ فِيماَ آتََٓكَ اللَّه

ليَْكَ وَلََ تبَْغِ الفَْسَادَ فِِ الَْرْضِ 
ِ
ُ ا  آَحْسَنَ اللَّه

 
Dan carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepadamu 

kebahagiaan negeri akhirat, tetapi janganlah kamu lupakan 

bagianmu di dunia; berbuat baiklah sebagaimana Allah telah 

berbuat baik kepadamu, dan janganlah kamu berbuat  

kerusakan di bumi." 

(QS. Al-Qashash: 77) 
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PERSEMBAHAN 

 

Bismillahirrahmanirrahim. 

Dengan menyebut nama Allah Yang Maha Pengasih lagi Maha 

Penyayang, segala puji bagi Allah Swt. atas limpahan rahmat, nikmat, 

kekuatan, dan kesempatan yang tak henti diberikan hingga akhirnya 

Artikel ini dapat terselesaikan. Tiada lembar yang paling inti dalam 

laporan artikel ini kecuali lembar persembahan, laporan artikel saya 

ini saya persembahkan sebagai tanda bukti kepada orangtua, sahabat, 

serta teman teman yang selalu memberi support untuk menyelesaikan 

artikel ini. Terlambat lulus atau lulus tidak tepat waktu bukanlah 

sebuah kejahatan, bukan pula sebuah aib. Alangkah kerdlilnya jika 

mengukur kecerdasaan seseorang hanya dari siapa yang paling cepat 

lulus. Bukankah sebaik-baiknya skripsi adalah skripsi yang selesai? 

Karena mungkin ada suatu hal dibalik itu semua, dan percayalah 

alasan saya disini merupakan alasan yang sepenuhnya baik. Dengan 

penuh syukur dan ketulusan, karya sederhana ini penulis 

mempersembahkan kepada:                                                        

1. Dengan segala kerendahan hati dan rasa syukur yang mendalam, 

karya sederhana ini aku persembahkan untuk ayah tercinta, bapak 

Mas’ud yang selalu menjadi sumber kekuatan, keteguhan hati, 

dan teladan dalam hidupku. Walaupun ia tanpak cuek dari setiap 

proses dan langkah kecil ku namun aku bangga mempunyai sosok 

seperti beliau. Terima kasih atas setiap doa, peluh, dan 

pengorbanan yang tak pernah terhitung jumlahnya. Segala 

pencapaian ini tak lepas dari kerja keras dan kasih sayangmu 

yang tak ternilai. 

2. Teruntuk ibunda tercinta, ibu Emi Sholeha Yati, cinta pertama 

dari penulis ini, Terima kasih mamak, telah melahirkan, 

mendidik, dan merawatku dengan sepenuh hati, dari setiap doa 

yang engkau panjatkan, pelukan, hingga tetesan air matamu, aku 

belajar arti ketulusan yang sesungguhnya. Di saat orang-orang 

menanyakan"untuk apa kuliah?", disaat beban terasa begitu berat, 

disaat semuanya terasa begitu sulit, disaat aku merasa aku akan 
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gagal, ku kira mamak berpikir demikian, tapi nyatanya tidak 

sama sekali. Terimakasih atas nasehat yang engkau berikan, yang 

selalu mendukung dan mengupayakan pendidikan terbaik bagi 

putra-putranya, Tanpamu, aku bukanlah siapa-siapa. Engkaulah 

sumber kekuatanku, penopang dalam setiap langkah, dan cahaya 

yang selalu menerangi jalan hidupku. Perjuangan dan kasih 

sayangmu yang tak terhitung nilainya menjadi alasan terbesarku 

untuk terus berjuang sampai titik ini. Mamak, aku tahu tidak ada 

kata atau karya apapun yang mampu membalas semua 

pengorbananmu. 

3. Untuk adik-adikku tersayang M.Bintang Riski Anun Dan 

M.Dzikri Syaepudin, yang sedang menempuh pendidikan di 

bangku Mts Dan SD terima kasih, atas hadirnya kalian membuat 

hidupku jauh lebih dewasa. Walau sering kali tingkah kalian 

membuatku kesal, namun justru itulah yang melengkapi 

perjalanan hidupku dan membuatku belajar banyak hal tentang 

kesabaran, kebersamaan, dan arti keluarga. Kalian adalah saudara 

terbaikku, dan aku bersyukur Allah SWT. Menghadirkan kalian 

dalam hidupku. Semoga keberhasilan kecil ini juga menjadi 

kebanggaan kita bersama. 
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Bismillahirrahmanirrahim 

Assalamualaikum warahmatullahi wabarakatuh  

Alhamdulilah segala puji syukur penulis kehadirat Allah SWT atas 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh green accounting, 

corporate social responsibility (CSR), dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan dalam perspektif akuntansi syariah pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

periode 2020–2024. Penelitian dilatarbelakangi oleh penurunan nilai 

perusahaan yang tercermin dari rasio Price to Book Value (PBV), 

sehingga diperlukan kajian mengenai faktor keuangan dan 

non keuangan yang memengaruhinya. Metode yang digunakan adalah 

pendekatan kuantitatif dengan data sekunder dari laporan keuangan 

dan laporan tahunan perusahaan. Hasil penelitian diharapkan 

menunjukkan bahwa penerapan akuntansi lingkungan, pelaksanaan 

tanggung jawab sosial, serta tingkat profitabilitas berperan dalam 

meningkatkan nilai perusahaan. Studi ini juga diharapkan memberi 

kontribusi bagi pengembangan akuntansi syariah dan praktik bisnis 

berkelanjutan. 

 

Kata kunci: : Green Accounting, CSR, Profitabilitas, dan Nilai 

Perusahaan. 

  

mailto:%20asepridwan122bk@gmail.com%20(1)
mailto:(2),taufiqqur@radenintan.ac.id(3)
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ABSTRACT 

This stady aims to analyze the effect of green accounting, corporate 

social responsibility (CSR), and profitability on firm value from a 

sharia accounting perspective in manufacturing companies listed on 

the Indonesia Sharia Stock Index (ISSI) for the 2020–2024 period. The 

research is motivated by the decline in firm value reflected in the Price 

to Book Value (PBV) ratio, indicating the need to examine both 

financial and non-financial determinants. This study employs a 

quantitative approach using secondary data derived from companies’ 

financial statements and annual reports. The findings are expected to 

show that the implementation of environmental accounting, CSR 

practices, and profitability levels contribute to enhancing firm value. 

This research is also expected to provide insights for the development 

of sharia accounting and sustainable business practices. 

 

Keywords: Green Accounting, CSR, Profitability, Firm Value 

 

PENDAHULUAN 

Di tengah persaingan global dan ketidakpastian ekonomi, 

strategi yang efisien perlu diterapkan untuk menjaga keberlangsungan 

perusahaan. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh faktor internal seperti 

Capital Expenditure (CapEx), Enterprise Risk Management (ERM), 

kebijakan dividen, dan Good Corporate Governance (GCG). CapEx 

yang dikelola secara optimal dapat meningkatkan prospek pertumbuhan 

perusahaan, sedangkan penerapan GCG, kebijakan dividen yang 

konsisten, dan pengelolaan risiko melalui ERM yang tepat diyakini 

mampu meningkatkan kepercayaan investor serta mendukung 

peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan..(Guna et al., 2025) 

Salah satu Perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang 

baik dan tingkat likuiditas yang tinggi, seperti perusahaan yang 

terdaftar dalam indeks LQ45, umumnya dipandang memiliki nilai 

yang baik oleh investor. Indeks LQ45 digunakan sebagai acuan untuk 

menilai perusahaan dengan kapitalisasi pasar besar, likuiditas tinggi, 

dan fundamental yang kuat. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh 

berbagai faktor, di antaranya profitabilitas dan leverage. Menurut 

Kasmir, nilai perusahaan diartikan sebagai harga yang bersedia 

dibayarkan oleh calon pembeli apabila perusahaan dijual. Nilai 

perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kepercayaan investor, 

menarik investasi, serta tercermin dari kenaikan harga saham. Oleh 
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karena itu, peningkatan nilai perusahaan perlu diupayakan untuk 

memperkuat kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan di masa 

mendatang.(Faqih et al., n.d.). 

Peranan penting dalam perekonomian dimiliki oleh 

perusahaan manufaktur sebagai penghasil barang untuk berbagai 

sektor industri. Perusahaan dengan kinerja yang baik dan prospek 

pertumbuhan yang tinggi cenderung dipilih oleh investor sebagai 

tujuan investasi. Oleh karena itu, peningkatan kinerja perusahaan 

perlu dilakukan agar tujuan perusahaan dapat dicapai secara 

optimal..(Safitriani et al., 2025) 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber Data: : Lap Keuangan IDX ISSI 

Gambar 1. Nilai PBV Perusahaan Sektor Manufaktur ISSI Tahun 

2020-2024 

 

Berdasarkan data Price to Book Value (PBV) periode 2020–

2024, perubahan nilai perusahaan ditunjukkan oleh ketiga perusahaan 

dengan pola yang berbeda. Pada perusahaan pertama, peningkatan 

PBV hanya terjadi pada tahun 2021, kemudian diikuti penurunan 

hingga tahun 2024 yang mengindikasikan penurunan nilai perusahaan. 

Pada perusahaan kedua, nilai PBV yang berada di bawah 1 selama 

periode penelitian menunjukkan bahwa nilai pasar perusahaan masih 

relatif rendah meskipun sempat mengalami peningkatan. Sementara 

itu, pada perusahaan ketiga, penurunan PBV terjadi hingga tahun 

2010
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2020

2025

2030

2035

2040

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25

2020 2021 2022 2023 2024 
2020 2021 2022 2023 2024 

2020 2021 2022 2023 2024 
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2020 2021 2022 2023 2024 

8.69 

18.53 15.76 
8.12 6.41 

1.84 
3.26 4.11 2.73 2.09 

6.80 6.50 5.10 
6.30 6.70 

4.76 

12.12 10.35 6.31 6.89 12.40 12.17 11.83 12.01 12.28 

PBV % 

Series1 Series2
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2022, kemudian diikuti peningkatan pada tahun 2023–2024 yang 

mencerminkan membaiknya penilaian investor terhadap perusahaan. 

Pada perusahaan keempat, nilai PBV yang berada di atas 1 

menunjukkan bahwa nilai perusahaan tergolong baik. Setelah 

mengalami peningkatan pada tahun 2021, penurunan terjadi pada 

tahun berikutnya sebelum kembali meningkat pada tahun 2024. 

Sementara itu, pada perusahaan kelima, nilai PBV tertinggi berhasil 

dipertahankan meskipun sempat mengalami penurunan pada tahun 

2021–2022, kemudian kembali meningkat pada tahun 2023–2024. 

Secara keseluruhan, perubahan PBV pada kelima perusahaan 

menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh penilaian 

investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan selama periode 

penelitian.. 

Salah satu faktor yang diduga memengaruhi nilai perusahaan 

adalah green accounting. Green accounting didefinisikan sebagai 

konsep akuntansi yang digunakan untuk mengintegrasikan biaya 

lingkungan ke dalam aktivitas dan pelaporan perusahaan melalui 

proses identifikasi, pengukuran, penyajian, dan pengungkapan 

informasi lingkungan. Penerapan green accounting dipandang 

sebagai bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan 

serta diyakini dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui efisiensi 

biaya, keberlanjutan, dan pengelolaan lingkungan yang lebih 

baik..(Rajaby et al., 2025) 

 

Penerapan green accounting yang efektif dapat 

menunjukkan komitmen perusahaan terhadap tanggung jawab 

lingkungan serta meningkatkan transparansi, reputasi, dan 

kepercayaan pemangku kepentingan. Kondisi tersebut diyakini dapat 

menarik minat investor dan mendukung peningkatan nilai 

perusahaan. Selain itu, kinerja lingkungan juga dipandang sebagai 

indikator komitmen perusahaan dalam pengelolaan lingkungan. 

Pengelolaan limbah, pengurangan emisi, dan kepatuhan terhadap 

regulasi lingkungan dapat meningkatkan reputasi perusahaan, 

kepercayaan investor, serta memperkuat nilai perusahaan melalui 

persepsi pasar yang lebih baik.(Riene et al., 2025) 
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Sumber Data: : Lap Keuangan IDX ISSI 

Gambar 2. Nilai green Accounting Tahun 2020-2024 

 

Berdasarkan data periode 2020–2024, implementasi green 

accounting pada kelima perusahaan menunjukkan kondisi yang 

beragam, namun cenderung mengalami peningkatan. Pada perusahaan 

pertama, tingkat implementasi yang sangat baik tetap dipertahankan 

meskipun sedikit menurun pada tahun 2023–2024. Pada perusahaan 

kedua, peningkatan terjadi secara bertahap hingga tahun 2024, 

meskipun sempat mengalami sedikit penurunan pada tahun 2023. 

Peningkatan yang konsisten juga ditunjukkan oleh perusahaan ketiga 

dan kelima, sedangkan perusahaan keempat berhasil mempertahankan 

nilai tertinggi selama lima tahun berturut-turut. Secara keseluruhan, 

peningkatan implementasi green accounting menunjukkan semakin 

besarnya perhatian perusahaan terhadap tanggung jawab dan 

pengungkapan informasi lingkungan. 

Salah satu faktor yang diduga memengaruhi nilai perusahaan 

manufaktur adalah Corporate Social Responsibility (CSR). CSR 

dipandang sebagai konsep yang menekankan bahwa tanggung jawab 

perusahaan tidak hanya diarahkan pada pencapaian keuntungan 

ekonomi, tetapi juga pada pemenuhan tanggung jawab sosial dan 

lingkungan melalui konsep triple bottom line. Melalui konsep 

tersebut, informasi mengenai aktivitas ekonomi, sosial, dan 
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lingkungan diungkapkan sebagai bentuk akuntabilitas perusahaan 

kepada para pemangku kepentingan. Menurut Guthrie dan Mathews, 

CSR digunakan sebagai sarana penyampaian informasi keuangan dan 

nonkeuangan yang berkaitan dengan interaksi perusahaan terhadap 

lingkungan fisik maupun sosial. Selain itu, penerapan CSR dijalankan 

berdasarkan tiga pilar utama, yaitu profit, people, dan planet (3P), 

sehingga tanggung jawab perusahaan tidak hanya ditujukan kepada 

pemegang saham, tetapi juga kepada seluruh pemangku kepentingan. 

Penerapan Corporate Social Responsibility (CSR) di 

Indonesia telah diperkuat melalui berbagai regulasi yang mewajibkan 

perusahaan tertentu untuk melaksanakan tanggung jawab sosial dan 

lingkungan. Melalui kebijakan tersebut, perhatian perusahaan tidak 

hanya diarahkan pada pencapaian keuntungan, tetapi juga pada aspek 

sosial dan lingkungan sebagai bagian dari strategi bisnis. Meskipun 

demikian, pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan masih 

menunjukkan hasil yang beragam sehingga masih perlu diteliti lebih 

lanjut. Pelaksanaan CSR disesuaikan dengan kondisi ekonomi, sosial, 

dan budaya setempat melalui berbagai program yang mendukung 

pembangunan berkelanjutan. Komitmen CSR yang baik diyakini dapat 

meningkatkan reputasi perusahaan, kepercayaan investor, serta daya 

saing perusahaan sehingga berpotensi meningkatkan nilai 

perusahaan.(Nopriyanto & Perusahaan, n.d.) 

 

 

          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber Data: Lap Keuangan IDX ISSI 

Gambar 3.Nilai CSR Tahun 2020-2024 
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Berdasarkan data Corporate Social Responsibility (CSR) 

periode 2020–2024, kecenderungan peningkatan nilai CSR dari tahun 

ke tahun telah ditunjukkan oleh kelima perusahaan. Pada perusahaan 

pertama, nilai CSR yang tinggi dan relatif stabil telah dicatat, yaitu 

dari 0,90 pada tahun 2020 menjadi 0,94 pada tahun 2024 meskipun 

penurunan kecil sempat terjadi pada tahun 2023. Peningkatan yang 

konsisten dari 0,60 menjadi 0,70 juga telah ditunjukkan oleh 

perusahaan kedua, sehingga perhatian perusahaan terhadap tanggung 

jawab sosial dan lingkungan dinilai semakin meningkat. Selanjutnya, 

peningkatan yang stabil dari 0,85 menjadi 0,92 telah ditunjukkan oleh 

perusahaan ketiga, yang mencerminkan semakin baiknya komitmen 

terhadap pelaksanaan CSR. Nilai CSR tertinggi dimiliki oleh 

perusahaan keempat, yaitu meningkat dari 0,95 pada tahun 2020 

hingga mencapai 1,00 pada tahun 2024, sehingga pengungkapan CSR 

dapat dikatakan sangat optimal. Sementara itu, peningkatan secara 

bertahap dari 0,88 menjadi 0,94 telah ditunjukkan oleh perusahaan 

kelima. Secara keseluruhan, peningkatan pengungkapan dan 

pelaksanaan CSR oleh perusahaan-perusahaan tersebut telah 

mencerminkan adanya perhatian yang lebih besar terhadap tanggung 

jawab sosial dan lingkungan, sehingga dampak positif terhadap citra 

perusahaan dan nilai perusahaan dapat dihasilkan. Menurut 

Richardson et al., tindakan sosial dan lingkungan perusahaan 

dipandang sebagai kebijakan diskresi yang dilakukan untuk 

merespons isu strategis sekaligus menjaga kinerja perusahaan dalam 

jangka panjang. Seiring meningkatnya tekanan dari para pemangku 

kepentingan, informasi mengenai aktivitas sosial dan lingkungan perlu 

disampaikan melalui pelaporan yang transparan agar legitimasi 

perusahaan dapat dibangun. Selain itu, profitabilitas dipahami sebagai 

rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba serta efektivitas pengelolaan sumber daya 

perusahaan. Tingkat profitabilitas yang tinggi dinilai dapat 

meningkatkan kepercayaan investor serta memberikan manfaat bagi 

pemilik perusahaan, manajemen, dan para pemangku kepentingan 

lainnya.(Rajaby et al., 2025) 

Profitabilitas dipahami sebagai rasio keuangan yang 

digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba pada periode tertentu. Rasio ini juga digunakan sebagai indikator 
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efektivitas manajemen dalam mengelola sumber daya perusahaan, 

yang ditunjukkan melalui laba yang diperoleh dari kegiatan penjualan 

maupun investasi. Selain itu, profitabilitas dianggap sebagai faktor 

penting bagi investor potensial dalam menganalisis kinerja perusahaan 

serta kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. 

Semakin tinggi tingkat profitabilitas yang dimiliki perusahaan, maka 

semakin baik pula kemampuan perusahaan dalam menciptakan laba 

sehingga minat investor untuk menanamkan modal dapat 

meningkat.(Azizah et al., 2025) 

Rasio profitabilitas juga dapat menunjukkan tingkat 

kemampuan dan tingkat keberhasilan perusahaan yang diperoleh dari 

kegiatan bisnis seperti penjualan, kas, modal, jumlah cabang dan 

sebagainya. Sehingga hal itu dapat memberikan manfat baik bagi 

pemillik perusahaan, manajemen dan pemangku kepentingan 

lainnya.(Faroji & Ali, 2021) 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                      

 

 

Sumber Data: Lap Keuangan IDX ISSI 

Gambar 4. Nilai Profitabilitas Tahun 2020-2024 
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profitabilitas terjadi hingga tahun 2022, namun kembali mengalami 

penurunan pada dua tahun berikutnya. Sementara itu, pada perusahaan 

ketiga, tingkat profitabilitas relatif stabil meskipun sempat mengalami 

penurunan hingga tahun 2022 sebelum kembali meningkat pada tahun 

2024. Pada perusahaan keempat, fluktuasi profitabilitas juga 

ditunjukkan melalui peningkatan yang cukup tinggi pada tahun 2021, 

kemudian diikuti penurunan pada periode berikutnya sebelum kembali 

mengalami peningkatan pada tahun 2024. Adapun perusahaan kelima 

menunjukkan tingkat profitabilitas yang paling stabil dengan nilai 

yang relatif tinggi selama periode penelitian. Secara keseluruhan, 

kondisi tersebut menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba mengalami perubahan dari tahun ke tahun yang 

dipengaruhi oleh kinerja operasional, efisiensi pengelolaan sumber 

daya, serta strategi perusahaan dalam menjalankan aktivitas usahanya. 

Hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh Green 

Accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), dan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan masih menunjukkan temuan yang belum 

konsisten. Perbedaan hasil tersebut menunjukkan bahwa hubungan 

ketiga variabel dengan nilai perusahaan masih perlu diuji kembali, 

khususnya pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) karena penelitian dengan perspektif 

Akuntansi Syariah masih terbatas. 

Berdasarkan kondisi tersebut, penelitian ini dilakukan untuk 

menganalisis pengaruh Green Accounting, CSR, dan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di ISSI periode 2020–2024. Pengujian dilakukan dengan 

menggunakan perspektif Akuntansi Syariah dan didukung oleh Sharia 

Enterprise Theory (SET) sebagai landasan teoritis, sehingga 

diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap pengembangan 

literatur akuntansi syariah. 

 

Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah pada 

penelitian ini adalah : 

1. Apakah Green Accounting, Corporate Social Responsibility 

(CSR), dan profitabilitas secara simultan berpengaruh 
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terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2020–2024? 

2. Bagaimana implementasi Green Accounting pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) periode 2020–2024 ditinjau dari perspektif Akuntansi 

Syariah? 

3. Bagaimana pelaksanaan Corporate Social Responsibility 

(CSR) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2020–2024 ditinjau 

dari perspektif Akuntansi Syariah? 

4. Bagaimana tingkat profitabilitas perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 

2020–2024 dalam mendukung peningkatan nilai perusahaan 

sesuai prinsip Akuntansi Syariah? 

5. Bagaimana penerapan prinsip-prinsip Akuntansi Syariah 

melalui Green Accounting, Corporate Social Responsibility 

(CSR), dan profitabilitas dapat mendukung peningkatan nilai 

perusahaan secara berkelanjutan? 

 

Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas maka 

tujuan penelitian ini adalah : 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Green 

Accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), dan 

profitabilitas secara simultan terhadap nilai perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) periode 2020–2024. 

2. Untuk mendeskripsikan implementasi Green Accounting pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) periode 2020–2024 berdasarkan 

perspektif Akuntansi Syariah. 

3. Untuk mendeskripsikan pelaksanaan Corporate Social 

Responsibility (CSR) pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 

2020–2024 berdasarkan perspektif Akuntansi Syariah. 

4. Untuk menganalisis tingkat profitabilitas perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 
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(ISSI) periode 2020–2024 dalam mendukung peningkatan 

nilai perusahaan sesuai prinsip Akuntansi Syariah. 

5. Untuk menganalisis penerapan prinsip-prinsip Akuntansi 

Syariah melalui Green Accounting, Corporate Social 

Responsibility (CSR), dan profitabilitas dalam meningkatkan 

nilai perusahaan secara berkelanjutan. 

 

TINJAUAN LITERATUR 

Pengertian Nilai Perusahaan Manufaktur Dalam Perspektif 

Akuntansi Syari’ah  

Dalam perspektif pasar modal syariah, saham syariah 

dipandang sebagai salah satu instrumen investasi yang banyak 

diminati karena telah disesuaikan dengan prinsip-prinsip syariah. 

Instrumen ini dimanfaatkan untuk memperoleh capital gain maupun 

dividen, dengan tingkat ketahanan terhadap krisis dan risiko yang 

dinilai lebih baik dibandingkan saham konvensional. Pergerakan harga 

saham syariah di Indonesia diukur melalui Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI), yang mencakup seluruh saham syariah yang tercatat 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan termasuk dalam Daftar Efek 

Syariah (DES) yang diterbitkan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK). 

Perhitungan ISSI dilakukan menggunakan metode rata-rata tertimbang 

berdasarkan kapitalisasi pasar.(Ekuitas et al., 2022) Pergerakan pada 

penutupan nilai saham  yang  fluktuatif ini bisa menjadi  tolak  ukur  

bagi  investor  dalam  menilai  kinerja perusahaan dan menentukan 

keputusan investasi. Oleh karena itu, untuk meminimalkan risiko serta  

mengoptimalkan  hasil  keputusan  investasi,  diperlukan  analisis 

padafaktor-faktor  yang bisaberdampak padaharga saham, seperti 

current ratio, return on equity, debt to equity ratio, volume 

perdagangan, dan market value added.(Nurarifah et al., 2025) 

Meskipun perusahaan yang tergabung dalam Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) umumnya memiliki struktur keuangan yang besar 

dan relatif stabil, nilai pasar perusahaan tidak selalu dapat 

mencerminkan kekuatan fundamental perusahaan secara menyeluruh. 

Oleh karena itu, pengaruh faktor internal seperti struktur modal, 

kinerja keuangan, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 

masih perlu dikaji lebih lanjut. Selain itu, nilai perusahaan dipandang 

sebagai indikator penting karena digunakan untuk menggambarkan 
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persepsi investor terhadap kinerja perusahaan serta prospek 

perusahaan di masa mendatang.(Kurniawati & Sugiarto, 2025).  

Sebagian emiten yang tergabung dalam Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) berasal dari sektor infrastruktur yang memiliki 

peranan penting dalam perekonomian serta aktivitas pendanaan di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Nilai perusahaan yang umumnya diukur 

melalui harga saham dipandang sebagai cerminan ekspektasi kinerja 

perusahaan pada masa mendatang. Semakin tinggi dan stabil harga 

saham yang dimiliki perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai 

perusahaan yang ditunjukkan. Selain itu, penilaian terhadap nilai 

perusahaan sering dilakukan dengan menggunakan rasio Price to Book 

Value (PBV), yaitu perbandingan antara harga pasar saham dengan 

nilai buku perusahaan.(Andriyani, 2024) 

Stakeholder Theory 

Stakeholder Theory pertama kali diperkenalkan oleh R. 

Edward Freeman (1984). Teori ini menjelaskan bahwa perusahaan 

tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang saham 

(shareholders), tetapi juga kepada seluruh pihak yang berkepentingan 

(stakeholders), seperti masyarakat, pemerintah, karyawan, pelanggan, 

pemasok, serta lingkungan. Menurut teori ini, perusahaan yang 

mampu memenuhi kepentingan para stakeholder melalui 

pengungkapan informasi lingkungan dan sosial akan memperoleh 

kepercayaan yang lebih tinggi. Kepercayaan tersebut dapat 

meningkatkan reputasi perusahaan, menarik investor, serta 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Dalam penelitian ini, Green Accounting dan Corporate Social 

Responsibility merupakan bentuk pertanggungjawaban perusahaan 

kepada stakeholder. Semakin baik implementasi kedua aspek tersebut, 

maka semakin tinggi pula persepsi positif investor terhadap 

perusahaan sehingga nilai perusahaan meningkat. 

Legitimacy Theory 

Legitimacy Theory menjelaskan bahwa perusahaan harus 

memperoleh legitimasi atau penerimaan dari masyarakat agar dapat 

mempertahankan keberlangsungan usahanya. Legitimasi diperoleh 

ketika aktivitas perusahaan sesuai dengan nilai, norma, dan harapan 

masyarakat. 
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Pengungkapan Green Accounting dan CSR menjadi media 

perusahaan untuk menunjukkan bahwa aktivitas operasionalnya telah 

memperhatikan aspek lingkungan dan sosial. Dengan demikian, 

perusahaan memperoleh legitimasi dari masyarakat dan meningkatkan 

kepercayaan investor yang akhirnya berdampak pada peningkatan 

nilai perusahaan. 

Signaling Theory 

Signaling Theory dikemukakan oleh Michael Spence (1973). 

Teori ini menjelaskan bahwa perusahaan memberikan sinyal kepada 

investor melalui informasi yang dipublikasikan. Profitabilitas yang 

tinggi merupakan sinyal positif mengenai kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba dan prospek usaha di masa depan. Investor akan 

merespons sinyal tersebut dengan meningkatkan permintaan saham 

sehingga harga saham dan nilai perusahaan meningkat. Selain 

profitabilitas, pengungkapan Green Accounting dan CSR juga dapat 

menjadi sinyal positif bahwa perusahaan menerapkan praktik bisnis 

yang berkelanjutan. 

Sharia Enterprise Theory (SET) 

Sharia Enterprise Theory (SET) merupakan pengembangan 

dari Enterprise Theory yang diperkenalkan oleh Iwan Triyuwono 

dengan mengintegrasikan nilai-nilai tauhid sebagai landasan utama 

dalam aktivitas bisnis dan akuntansi. Berbeda dengan teori perusahaan 

konvensional yang lebih berorientasi pada kepentingan pemegang 

saham (shareholders), Sharia Enterprise Theory memandang bahwa 

perusahaan memiliki tanggung jawab yang lebih luas, yaitu kepada 

Allah SWT., manusia, dan alam semesta. Oleh karena itu, 

keberhasilan perusahaan tidak hanya diukur dari besarnya laba yang 

diperoleh, tetapi juga dari sejauh mana perusahaan mampu 

menjalankan amanah, menciptakan kemaslahatan, serta menjaga 

keseimbangan antara kepentingan ekonomi, sosial, dan lingkungan 

sesuai dengan prinsip-prinsip syariah (Triyuwono, 2015). 

Dalam perspektif Sharia Enterprise Theory, seluruh sumber 

daya yang dimiliki perusahaan pada hakikatnya merupakan titipan dari 

Allah SWT. yang harus dikelola secara bertanggung jawab. Konsep ini 

menempatkan manusia sebagai khalifah fil ardh (pemimpin di bumi) 

yang memiliki kewajiban untuk mengelola sumber daya secara adil, 

transparan, dan berkelanjutan (Abdul et al., 2024). Oleh karena itu, 



14 

 

perusahaan dituntut tidak hanya berorientasi pada pencapaian 

keuntungan ekonomi (profit), tetapi juga memperhatikan 

kesejahteraan masyarakat serta kelestarian lingkungan sebagai bentuk 

pertanggungjawaban kepada Allah SWT. Nilai-nilai tersebut sejalan 

dengan tujuan maqashid syariah, yaitu mewujudkan kemaslahatan 

(maslahah) dan mencegah kerusakan (mafsadah). 

Teori ini sangat relevan dengan penelitian mengenai pengaruh 

Green Accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan dalam perspektif akuntansi 

syariah. Green Accounting mencerminkan tanggung jawab perusahaan 

dalam menjaga kelestarian lingkungan sebagai amanah dari Allah 

SWT., sedangkan Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan 

bentuk kepedulian perusahaan terhadap kesejahteraan masyarakat dan 

seluruh pemangku kepentingan. Sementara itu, profitabilitas 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya 

secara efektif dan efisien untuk menghasilkan keuntungan yang halal 

dan memberikan manfaat bagi seluruh pihak. Apabila ketiga aspek 

tersebut diterapkan secara seimbang sesuai dengan prinsip-prinsip 

syariah, maka perusahaan akan memperoleh kepercayaan dari 

investor, masyarakat, dan pemangku kepentingan lainnya sehingga 

mampu meningkatkan nilai perusahaan secara berkelanjutan. Dengan 

demikian, Sharia Enterprise Theory menjadi landasan teoritis yang 

menjelaskan bahwa penciptaan nilai perusahaan tidak hanya 

berorientasi pada keuntungan ekonomi, tetapi juga pada tanggung 

jawab spiritual, sosial, dan lingkungan sebagai wujud implementasi 

akuntansi syariah. 

Teori Nilai Perusahaan Manufaktur Dalam Perspektif Akuntansi 

Syariah  

Saham dipandang sebagai salah satu instrumen utama dalam 

pasar modal yang digunakan untuk menunjukkan kepemilikan 

terhadap suatu perusahaan. Nilai perusahaan dianggap mencerminkan 

harga yang bersedia dibayarkan oleh investor serta persepsi pasar 

terhadap prospek pertumbuhan perusahaan di masa mendatang. Salah 

satu indikator yang sering digunakan untuk mengukur nilai 

perusahaan adalah rasio Price to Book Value (PBV), yaitu rasio yang 

digunakan untuk menunjukkan sejauh mana nilai buku perusahaan 

dihargai oleh pasar. Selain itu, rasio keuangan yang umum digunakan 
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dalam penilaian perusahaan meliputi likuiditas melalui Current Ratio 

(CR), profitabilitas melalui Return on Assets (ROA), serta solvabilitas 

melalui Debt to Equity Ratio (DER). Likuiditas digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka 

pendek, profitabilitas digunakan untuk menilai efektivitas manajemen 

dalam menghasilkan laba, sedangkan solvabilitas digunakan untuk 

menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

panjangnya.(Kurniawati & Sugiarto, 2025). 

Dalam penelitian ini, kinerja keuangan diukur menggunakan 

struktur modal, likuiditas, dan profitabilitas. Struktur modal dipahami 

sebagai gambaran hubungan antara utang perusahaan dengan modal 

maupun aset perusahaan. Pengukuran struktur modal dalam penelitian 

ini dilakukan dengan menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER). 

Tingkat DER yang terlalu tinggi menunjukkan bahwa ketergantungan 

perusahaan terhadap utang masih besar sehingga risiko perusahaan 

dapat meningkat, sedangkan tingkat utang yang terlalu rendah 

mencerminkan bahwa pemanfaatan pembiayaan utang untuk 

meningkatkan peluang keuntungan belum dilakukan secara 

optimal. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Rahman et al. 

serta Sriwahningsih, pengaruh positif dan signifikan struktur modal 

terhadap nilai perusahaan berhasil ditemukan. Namun, hasil yang 

berbeda ditunjukkan dalam penelitian Lasabuda dan Mangantar, di 

mana pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan.(Modal et al., 2025) 

Nilai perusahaan sangat penting karena nilai perusahaan yang 

tinggi akan di ikuti dengan ke makmuran pemegang saham yang 

tinggi. Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai 

perusahaan. banyak faktor yang berkontribusi terhadap nilai 

perusahaan secara keseluruhan, dan kepentingan relatif faktor – faktor 

tersebut dan bervariasi tergantung pada industri, karakteristik 

perusahaan, dan kondisi ekonomi. Namun, beberapa faktor yang 

paling menonjol meliputi : kinerja keuangan, efisiensi aset, posisi 

kompetetif, dan kondisi pasar.(Maulana et al., 2025)  

Pengertian Indeks Nilai  Perusahaan Manufaktur Dalam 

Perspektif Akuntansi Syari’ah  

          Kepadatan Dalam era globalisasi yang semakin kompleks, 

peran pasar dan harga dipandang strategis dalam pembangunan 
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ekonomi, khususnya dalam ekonomi Islam yang mengintegrasikan 

aspek spiritual dan material. Pada ekonomi konvensional, harga 

umumnya ditentukan oleh mekanisme permintaan dan penawaran 

tanpa mempertimbangkan dimensi moral. Sebaliknya, dalam 

ekonomi Islam, mekanisme harga diharuskan mencerminkan 

keadilan, etika, nilai intrinsik barang atau jasa, serta dampak sosial 

dan lingkungan.(Albar et al., 2024) 

Prinsip tersebut ditegaskan dalam Al-Qur’an, antara lain 

dalam Surah Al-Baqarah ayat 188 dan Al-Mutaffifin ayat 1–3, yang 

melarang praktik ketidakadilan dan kecurangan dalam transaksi. 
مِ لِتأَكُُُْوا فرَيِقاً مِنْ  لََ الحُْكَّه

ِ
وَلََ تأَكُُُْوا آَمْوَالكَُُْ بيَْنكَُُْ بِِلبَْاطِلِ وَتدُْلوُا بِِاَ ا

ثِْ 
ِ
 آَمْوَالَِلنبِالَْ

Artinya :“ Dan  janganlah kamu  memakan harta  sesamamu dengan

  jalan  yang batil, dan (janganlah) kamu membawa urusan harta itu 

kepada hakim, dengan maksud agar kamu dapat memakan sebagian 

dari harta orang lain itu dengan cara berbuat dosa, padahal kamu 

mengetahui." 

QS. Al-Baqarah ayat 188 menjelaskan bahwa harta tidak 

boleh diperoleh melalui cara-cara yang batil, sehingga prinsip 

kejujuran, keadilan, transparansi, dan tanggung jawab harus 

diterapkan dalam setiap aktivitas ekonomi. Dalam perspektif 

akuntansi syariah, pelaporan keuangan diwajibkan disusun secara 

jujur, transparan, dan dapat dipertanggungjawabkan, sedangkan 

praktik manipulasi dan penyembunyian informasi tidak diperkenankan 

karena dapat mengurangi kepercayaan para pemangku kepentingan. 

Penerapan prinsip-prinsip syariah dalam pengelolaan 

perusahaan diyakini dapat meningkatkan kepercayaan investor 

sehingga nilai perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book 

Value (PBV) dapat meningkat. Sebaliknya, pelanggaran terhadap 

prinsip syariah berpotensi menurunkan kepercayaan investor dan 

berdampak pada penurunan nilai perusahaan. 

 

Pengertian Pengaruh Implementasi Green Accounting 

Dalam perspektif Islam, green accounting dipahami sebagai 

bentuk tanggung jawab perusahaan dalam menjaga amanah Allah 
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terhadap lingkungan. Konsep ini tidak hanya menekankan aspek 

keuangan, tetapi juga mengintegrasikan dampak ekologis dalam 

laporan perusahaan guna mewujudkan maslahah dan mencegah 

kerusakan, sejalan dengan ajaran Al-Qur’an tentang larangan merusak 

bumi. Penerapannya dilakukan melalui pelaporan lingkungan yang 

jujur dan transparan sebagai wujud amanah, sekaligus mendukung 

keberlanjutan usaha dan tujuan maqashid syariah. Meskipun masih 

menghadapi keterbatasan, akuntansi hijau semakin relevan sebagai 

perpaduan antara kinerja ekonomi dan nilai keadilan serta 

keberlanjutan dalam Islam.(Mujahidi et al., 2025). 

 

Teori implimentasi green accounting 

Meningkatnya kesadaran global terhadap permasalahan 

lingkungan telah mendorong terjadinya perubahan paradigma dalam 

pembangunan ekonomi. Green Accounting atau akuntansi hijau 

kemudian dikembangkan untuk mengintegrasikan aspek lingkungan 

ke dalam proses pelaporan dan pengambilan keputusan ekonomi 

melalui pengakuan biaya serta kinerja lingkungan perusahaan. Seiring 

berkembangnya Sustainable Development Goals (SDGs) dan 

meningkatnya tuntutan transparansi dari para pemangku kepentingan, 

penerapan green accounting dipandang sebagai kebutuhan dalam 

praktik bisnis.  

Dalam penelitian ini, penerapan green accounting dikaji 

melalui praktik perusahaan, hambatan implementasi, serta potensinya, 

khususnya di negara berkembang. Beberapa tantangan yang masih 

dihadapi meliputi belum adanya standar baku, rendahnya kesadaran 

manajemen, serta keterbatasan dalam mengukur dampak lingkungan 

secara akurat. Dalam perspektif Islam, hambatan tersebut dinilai dapat 

diatasi melalui peningkatan edukasi, penguatan regulasi, dan 

penanaman komitmen moral terhadap pelestarian lingkungan sebagai 

bentuk tanggung jawab khalifah fi al-ardh. Dengan demikian, green 

accounting tidak hanya dipandang sebagai alat pelaporan, tetapi juga 

sebagai bentuk penerapan nilai-nilai Islam dalam pengelolaan bisnis 

yang berkelanjutan dan ramah lingkungan.(Surahman & Fadlilah, 

2025) 
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Corporate social responsibility ( CSR )           

Tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social 

Responsibility/CSR) dipahami sebagai konsep yang luas dan 

kompleks karena keterkaitannya dengan berbagai nilai serta hubungan 

perusahaan dengan masyarakat dan lingkungan. CSR tidak hanya 

dimaknai sebagai kegiatan filantropi, tetapi juga sebagai kewajiban 

perusahaan dalam menetapkan kebijakan dan menjalankan aktivitas 

yang selaras dengan nilai serta harapan sosial. Dalam perspektif 

pemangku kepentingan, tanggung jawab terhadap seluruh pihak yang 

terdampak oleh aktivitas bisnis ditekankan, mencakup aspek ekonomi, 

hukum, etika, dan sosial. Secara umum, CSR dipandang sebagai 

komitmen perusahaan untuk meminimalkan dampak negatif dan 

mengoptimalkan manfaat jangka panjang melalui integrasi kepedulian 

sosial dan lingkungan secara berkelanjutan.(Wirba, 2023) 

 

Teori Shariah Enterprise (SET) 

Teori Shariah Enterprise Theory (SET) yang diperkenalkan 

oleh Iwan Triyuwono dikembangkan untuk menyempurnakan teori 

Enterprise dengan menginternalisasikan nilai tauhid. Konsep ini 

didasarkan pada metafora zakat guna menyeimbangkan nilai material 

dan spiritual. Sebagai teori akuntansi Islam yang idealistik, SET 

mengelompokkan pemangku kepentingan ke dalam tiga pihak utama, 

yaitu Allah, manusia, dan alam.(Abdul et al., 2024) 

 

Profitabilitas                

 Profitabilitas dipandang sebagai indikator kinerja yang 

digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba melalui pemanfaatan aset, modal, dan penjualan. Tingkat 

profitabilitas yang tinggi dianggap mencerminkan efisiensi 

operasional serta pengelolaan yang baik, sehingga dapat 

meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan serta menarik minat 

investor.(Agalliao et al., 2024). Dalam penelitian ini, profitabilitas 

diukur dengan Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan 

Earning per Share (EPS). ROA digunakan untuk menunjukkan 

kemampuan aset perusahaan dalam menghasilkan laba dan menilai 

tingkat pengembalian atas aset yang dimiliki. Nilai ROA yang tinggi 

diartikan sebagai indikator positif atas kinerja dan efisiensi 
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perusahaan. Secara umum, profitabilitas dinyatakan dalam persentase 

laba sebelum atau sesudah pajak, laba investasi, laba penjualan, 

maupun laba per saham, serta dipengaruhi oleh fluktuasi harga saham 

di pasar.(I. Dewi & Albeta, 2025; Saputri, 2024). Fluktuasi harga 

saham dipengaruhi oleh berbagai faktor, salah satunya adalah 

profitabilitas. Profitabilitas diukur berdasarkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan aset, 

modal, dan penjualan secara efektif. Dalam penelitian ini, 

profitabilitas diproksikan dengan Return on Assets (ROA), yaitu rasio 

yang digunakan untuk mengukur efisiensi perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari total aset yang dimiliki. Semakin tinggi nilai 

ROA, semakin baik kinerja perusahaan sehingga daya tarik 

perusahaan di mata investor turut meningkat.(Di et al., 2024) 

 

Profitabilitas terhadap nilai perusahaan dalam perspektif 

akuntansi syariah  

 Profitabilitas dipandang berperan penting dalam peningkatan 

nilai perusahaan karena efektivitas perusahaan dalam menghasilkan 

laba dari sumber daya yang dimiliki tercermin di dalamnya. 

Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung dinilai 

lebih positif oleh pasar, sehingga nilai perusahaannya meningkat. 

(Profitabilitas et al., 2024) Pada perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia, pengaruh positif dan signifikan profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan telah ditemukan dalam berbagai penelitian.(Faradila 

& Effendi, 2023) Lebih lanjut, laba yang tinggi memberikan sinyal 

positif kepada pasar modal bahwa perusahaan dikelola secara efisien 

dan memiliki peluang pertumbuhan yang baik, sehingga 

meningkatkan minat investor untuk membeli saham perusahaan 

tersebut. Keterangan ini sesuai dengan teori sinyal (signaling theory) 

dalam keuangan yang menyatakan bahwa informasi laba dapat 

memengaruhi persepsi investor terhadap prospek perusahaan. Dalam 

konteks ini, profitabilitas tidak hanya menjadi ukuran kinerja internal, 

tetapi juga instrumen eksternal yang memperkuat posisi perusahaan di 

pasar modal.(Ruli Hendayana et al., 2025). 

 Laba yang tinggi dipersepsikan sebagai sinyal positif 

mengenai efisiensi pengelolaan dan prospek pertumbuhan, sejalan 

dengan teori sinyal dalam keuangan. Profitabilitas juga dikaitkan 
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dengan kemampuan pembagian dividen yang lebih besar, yang dapat 

meningkatkan minat investor, mendorong kenaikan harga saham, dan 

pada akhirnya memperkuat nilai perusahaan. Dengan demikian, 

hubungan positif antara profitabilitas dan nilai perusahaan umumnya 

telah ditegaskan dalam kajian keuangan dan akuntansi.(L. N. P. Dewi, 

2024) 

 Selain itu, Penemuan penelitian terdahulu menunjukkan 

bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan yang terdaftar di ISSI. Pengaruh tersebut dibuktikan 

melalui penelitian Destiana Kumala (2020), yang menunjukkan bahwa 

profitabilitas berkontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan dan 

menjadi salah satu faktor yang memengaruhi persepsi investor 

terhadap nilai pasar perusahaan.(Kumala & Ahya, 2020) 

Pengajuan Hipotesis  

Hipotesis dipahami sebagai jawaban sementara atas rumusan 

masalah penelitian yang dinyatakan dalam bentuk pernyataan. 

Jawaban tersebut masih bersifat teoritis karena didasarkan pada data 

empiris yang terbatas dan belum sepenuhnya teruji. Oleh karena itu, 

hipotesis perlu divalidasi melalui pengumpulan dan analisis data 

empiris. Berikut disajikan hipotesis yang diajukan dalam penelitian 

ini. 

 

Pengaruh Green Accounting Terhadap Nilai Perusahaan 

Teori Green accounting dipandang berperan strategis 

dalam peningkatan nilai perusahaan karena komitmen 

terhadap pengelolaan lingkungan yang berkelanjutan 

tercermin melalui pengakuan dan pengungkapan biaya 

lingkungan. Transparansi tersebut dinilai sebagai sinyal positif 

bagi investor dan pemangku kepentingan, sejalan dengan teori 

legitimasi dan stakeholder, sehingga kepercayaan pasar dan 

nilai perusahaan dapat meningkat. Meskipun biaya jangka 

pendek bertambah, manfaat jangka panjang seperti reputasi 

dan minat investor tetap diperoleh.(Mediasi, 2024) 

Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan 

adalah: 

H1: Green Accounting berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan karena transparansi 
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pelaporan mencerminkan tanggung jawab 

perusahaan. 

 

Pengaruh corporate social responsibility (CSR) terhadap 

nilai perusahaan   

Todaro Corporate Social Responsibility (CSR) 

dipandang berpengaruh terhadap nilai perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), 

karena dampak operasional perusahaan terhadap lingkungan 

dan masyarakat tercermin dalam pengungkapan CSR. 

Komitmen terhadap keberlanjutan serta prinsip syariah dinilai 

dapat meningkatkan kepercayaan investor dan legitimasi 

publik, sehingga minat investasi, harga saham, dan nilai 

perusahaan terdorong naik. Namun, tanpa pengelolaan yang 

efektif, biaya CSR berpotensi menekan kinerja 

perusahaan.(Sutanto et al., 2024) 

 

Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan 

adalah: 

H2: Corporate Social Responsibility (CSR) 

berpengaruh positif terhadap nilai pasar 

perusahaan karena mencerminkan kepatuhan 

terhadap prinsip kemaslahatan dan etika bisnis 

Islam. 

 

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai pasar perusahaan 

Teori Profitabilitas dipandang berperan penting dalam 

penentuan nilai pasar perusahaan manufaktur karena 

kemampuan menghasilkan laba dari operasi dan aset 

tercermin di dalamnya. Tingkat profitabilitas yang tinggi 

dinilai sebagai sinyal positif atas kinerja dan prospek 

perusahaan, sehingga minat investor dan harga saham dapat 

meningkat, meskipun faktor lain seperti struktur modal dan 

risiko tetap dipertimbangkan.(Faroji & Ali, 2021) 

Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan 

adalah: 

H3: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap 
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nilai pasar perusahaan karena mencerminkan 

efektivitas pengelolaan sumber daya yang menarik 

minat investor. 

 

Pengaruh Green Accounting, Corporate Social 

Responsbility (Csr) Dan Profitabilitas Terhadap Nilai 

Perusahaan Dalam Perspektif Akuntansi Syaria ( Studi 

Dalam Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Issi 

Periode 2020-2024 ) 

Hipotesis ini dirumuskan berdasarkan dugaan bahwa 

peningkatan transparansi lingkungan, tanggung jawab sosial, 

dan kinerja laba secara bersama-sama akan diikuti oleh 

peningkatan nilai perusahaan. 

H4: Green Accounting, Corporate Social 

Responsibility (CSR), dan Profitabilitas secara 

simultan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan dalam perspektif 

akuntansi syariah pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) periode 2020–2024. 

 

Kerangka Berfikir  

 Kerangka konseptual dalam penelitian ini disusun untuk 

menggambarkan hubungan antara variabel independen dan variabel 

dependen. Green Accounting (X1), Corporate Social Responsibility 

(CSR) (X2), dan profitabilitas (X3) ditetapkan sebagai variabel 

independen yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Y) 

sebagai variabel dependen. Hubungan antar variabel tersebut disusun 

berdasarkan Stakeholder Theory, Legitimacy Theory, Signaling 

Theory, dan Sharia Enterprise Theory (SET), yang menjelaskan bahwa 

penerapan Green Accounting, pengungkapan CSR, dan tingkat 

profitabilitas yang baik dapat meningkatkan nilai perusahaan.(Putri et 

al., 2025) 
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    Gambar 1.5. Kerangka Berfikir 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Keterangan : 

X1  =  Green Accounting 

X2  =  Corporate Social Responsibility ( CSR ) 

X3  =  Profitabilitas 

Y  = Nilai Perusahaan Manufaktur 

  = Pengaruh Secara Simultan 

  = Pengaruh Secara Persial (Pengaruh Satu Variabel 

Independen Terhadap Variabel Dependen) 

Kerangka berpikir disusun untuk menjelaskan hubungan 

teoretis antara variabel-variabel yang diteliti sebagai dasar dalam 

penyusunan hipotesis dan paradigma penelitian. Hubungan antara 

variabel bebas dan variabel terikat diuraikan secara konseptual agar 

arah penelitian dapat dipahami secara sistematis. 

Dalam penelitian ini, kerangka konseptual digunakan sebagai 

pedoman pelaksanaan penelitian dengan menjelaskan hubungan antara 

Green Accounting (X1), Corporate Social Responsibility (CSR) (X2), 

dan profitabilitas (X3) sebagai variabel bebas terhadap nilai 

perusahaan dalam perspektif akuntansi syariah (Y) sebagai variabel 

terikat. Melalui kerangka tersebut, pengaruh masing-masing variabel 

bebas terhadap nilai perusahaan dianalisis secara sistematis. 
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METODE PENELITIAN 

Dalam penelitian ini, data panel digunakan sebagai sumber 

utama karena pengujian hubungan antara CSR, profitabilitas, dan nilai 

perusahaan dilakukan berdasarkan informasi yang tersedia dalam 

laporan resmi perusahaan dan publikasi pasar modal syariah. Data 

kuantitatif berupa angka-angka digunakan untuk mengukur tingkat 

pengungkapan CSR, rasio profitabilitas, dan nilai perusahaan 

berdasarkan harga saham. Data diperoleh dari laporan tahunan dan 

laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Indeks 

Saham Syariah Indonesia serta publikasi Bursa Efek Indonesia. 

Penggunaan data yang telah diaudit dan dipublikasikan dinilai lebih 

efisien, andal, dan sesuai dengan pendekatan penelitian 

kuantitatif.(Ilmiah et al., 2025)  

 

Populasi    

Populasi adalah kelompok elemen yang lengkap, yang 

biasanya berupa orang, objek, transaksi atau kejadian di mana kita 

tertarik untuk mempelajarinya atau menjadi objek penelitian. Dalam 

penelitian ini, jumlah populasi terdiri dari seluruh perusahaan 

manufaktur yang terdaftar sebagai konsituen Indeks Saham Syari'ah 

Indonesia (ISSI) selama periode 2020-2024.(Collins et al., 2021) 

Sektor manufaktur yang dimaksud meliputi dua kategon utama, yaitu: 

a. Industri Dasar dan Kimia. 

b. Barang Konsumsi. 

 

Tabel 1. 

Definisi operasional variabel 

NO KODE NAMA PERUSAHAAN  

1 ANTM PT Aneka Tambang Tbk. 

2 TPIA PT Chandra Asri Petrochemical Tbk. 

3 INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 

4 AMFG PT Asahimas Flat Glass Tbk. 

5 APLI PT Asiaplast Industries Tbk. 

6 AKPI PT Argha Karya Prima Industry Tbk. 

7 AALI PT Astra Agro Lestari Tbk. 
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8 MICE PT Multi Indocitra Tbk. 

9 ADMG PT Polychem Indonesia Tbk. 

10 AGII PT Aneka Gas Industri Tbk. 

11 SMCB PT Solusi Bangun Indonesia Tbk. 

12 AMIN PT Ateliers Mecaniques Indonesia Tbk. 

13 ARKA PT Arkha Jayanti Persada Tbk. 

14  GMFI 

PT Garuda Maintenance Facility Aero 

Asia Tbk. 

15 GPSO PT Geoprima Solusi Tbk. 

16 KPAL PT Steadfast Marine Tbk. 

17 KRAH PT Grand Kartech Tbk. 

18 AISA PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk. 

19 ALTO PT Tri Banyan Tirta Tbk. 

20 CAMP PT Campina Ice Cream Industry Tbk. 

21 CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk. 

22 CLEO PT Primartita Tbk. 

23 COCO PT Wahana Interfood Nusantara Tbk. 

24 DLTA PT Delta Djakarta Tbk. 

25 DMND PT Diamond Food Indonesia Tbk. 

26 GOOD PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk. 

27 HOKI PT Buyung Poetra Sembada Tbk. 

28 ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 

29 INDF PT Indofood Suksesmakmur Tbk. 

30 MYOR PT Mayora Indah Tbk. 

31 PCAR PT Priama Cakrawala Abadi Tbk. 

32 ROTI PT Nippon Indosari Corporindo Tbk. 

33 SKBM PT Sekar Bumi Tbk. 

34 SKLT PT Sekar Laut Tbk. 

35 STTP PT Soiantar Top Tbk. 

36 ULTJ PT Ultrajaya Tbk. 

37 KLBF PT Kalbe Farma Tbk. 
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Sampel 

Sampel adalah sebagian dari karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi tersebut Dalam penelitian ini, sampel dipilih menggunakan 

teknik purposive sampling. Teknik purposive sampling merupakan 

teknik pengambilan subjek penelitian yang berdasarkan adanya 

karakteristik atau sifat-sifat khusus dari populasi yang ditentukan oleh 

peneliti.(Firmansyah, 2022) Sampel dalam penelitian ini ditentukan 

dengan metode Purposive Sampling dengan kriteria sebagai berikut: 

         Tabel 2. Perusahaan yang memenuhi kreteria 

NO Kriteria Perusahaan 

Yang 

Memenuhi 

Kreteria 

1 Perusahaan yang bergerak 

disektor indrustri dasar dan 

kimia, dan barang konsumsi, 

yang dikategorikan kedalam 

sektor manufaktur berdasarkan 

klasifikasi dari Index Saham 

Syariah Indonesia ( ISSI ) 

 

37 

 

2 Perusahaan yang terdaftar secara 

konsisten dalam Indeks Saham 

Syari'ah Indonesia (ISSI) selama 

periode 2020-2024. 

 

37 

 

3 Perusahaan yang menerbitkan 

laporan tahunan (Annual Report) 

atau Sustainability report dengan 

indicator Environmental 

Performance secara lengkap 

selama periode 2020-2024. 

 

12 

4 Perusahaan memiliki data 

keuangan yang memadai untuk 

menghitung nilai perusahaan, 

Tobin Q, PBV, dan PER, 

khususnya rasio Price to Book 

Value (PBV) selama periode 

 

12 
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2020-2024. 

5 Perusahaan yang memperoleh 

penilaian PROPER dari 

Kementerian Lingkungan Hidup 

dan Kehutanan (KLHK) minimal 

satu kali selama periode 2020-

2024 sebagai dasar pengukuran 

environmental performance. 

 

6 

6 Perusahaan yang dijadikan 

sampel merupakan perusahaan 

yang tidak mengalami delisting 

(penghapusan pencatatan) dan 

tidak mengalami perpindahan 

sektor selama periode 

pengamatan tahun 2020-2024. 

 

6 

Total Sampel Penelitian 6 

Berdasarkan kreteria tersebut, penelitian menetapkan 

sebanyak 6 perusahaan sebagai sempel penelitian yang berasal dari 

sektor industri dan kimia dan barang konsumsi yang termaksuk dalam 

sektor manufaktur. 

Tabel 3. Sampel Penelitian 

NO KODE NAMA PERUSAHAAN 

1 ANTM PT Aska Tambang Tbk. 

2 INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 

3 AMFG PT Asahimas Flat Gas Tbk. 

4 AALI PT Astra Agro Lestari Tbk. 

5 KLBF PT Kalbe Farma Tbk. 

6 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk. 

Jumlah Sampel 6 

Tahun Pengamatan 5 

Total Sampel 30 

Setelah melalui proses seleksi sampel dengan metode 

purposive sampling, populasi yang digunakan adalah perusahaan 

sektor industri pasar dan kimia, dan barang konsumsi, yang berjumlah 

37 perusahaan. Penelitian ini menggunakan teknik porpusive 

sampling, dimana sampel di pilih berdasarkan kreteria - kreteria 
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tertentu yang telah di tentukan sebelumnya. Dengan demikian, total 

jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 30 sampel, yang di peroleh 

dari 6 sampel perusahaan di kalikan 5 sesuai dengan pereode 

penelitian, yaitu selama 5 tahun. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data 

Panel yang diperoleh dari informasi yang telah dipublikasikan secara 

resmi oleh perusahaan dan lembaga pasar modal syariah. Data tersebut 

berbentuk data kuantitatif berupa angka-angka yang dapat dianalisis 

secara statistik untuk mengukur tingkat pengungkapan Corporate 

Social Responsibility (CSR), rasio profitabilitas, serta nilai perusahaan 

yang diproksikan melalui harga saham. Sumber data diperoleh dari 

laporan tahunan dan laporan keuangan perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), serta dari 

publikasi Bursa Efek Indonesia (BEI) yang memuat daftar emiten 

syariah dan statistik pasar modal. Data sekunder yang telah diaudit 

dan dipublikasikan dipilih karena dinilai memiliki tingkat efisiensi, 

keandalan, dan validitas yang tinggi, sehingga dianggap sesuai untuk 

digunakan dalam penelitian kuantitatif yang bertujuan menganalisis 

pengaruh CSR dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan yang terdaftar di ISSI. 

Definisi Oprasional Variabel 

Definisi operasional variabel dalam penelitian ini digunakan 

untuk menjelaskan cara pengukuran setiap variabel yang diteliti. 

Green accounting dioperasionalkan melalui tingkat pengungkapan 

informasi lingkungan perusahaan, seperti biaya lingkungan, 

pengelolaan limbah, serta kepatuhan terhadap regulasi lingkungan 

yang disajikan dalam laporan tahunan atau laporan keberlanjutan. 

Corporate Social Responsibility (CSR) diukur berdasarkan tingkat 

luas pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan yang mencakup 

aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan sesuai dengan pedoman Global 

Reporting Initiative (GRI). Profitabilitas diukur dengan menggunakan 

Return on Assets (ROA), yang menunjukkan kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dari total aset yang dimiliki.(Penelitian, 

2015) Sementara itu, nilai perusahaan dioperasionalkan dengan 

menggunakan Price to Book Value (PBV), yang mencerminkan 

persepsi pasar terhadap kinerja serta prospek perusahaan melalui 
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perbandingan antara harga pasar saham dan nilai bukunya.(sigit 

hermawan, 2023) 

 

Definisi Oprasional Variabel 

Variabel Definisi Oprasional Indikator 

Implementasi Green 

Accounting ( X1 ) 

Green Accounting 

merupakan 

penerapan akuntansi 

yang 

mengintegrasikan 

aspek lingkungan ke 

dalam aktivitas 

perusahaan melalui 

pengakuan, 

pengukuran, dan 

pengungkapan biaya 

serta aktivitas 

lingkungan.. 

Pengungkapan 

biaya lingkungan  

Corporate Social 

Responsibility ( X2 ) 

Dapat di pahami 

sebagai bentuk 

tanggung jawab 

peerusahaan dalam 

menjalankan 

kegiatan usaha 

dengan 

memperhatikan 

dampak ekonomi, 

sosial,dan 

lingkungan. 

Tanggung jawab 

lingkungan  

Profitabilitas ( X3 ) Merupakan 

kemampuan 

perusahaan dalam 

menghasilkan laba 

melalui pengelolaan 

sumber daya yang 

Return On Assets 

( ROA ) 
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Instrumen Penelitian 

Instrumen penelitian adalah alat atau fasilitas yang di gunakan 

oleh peneliti dalam penelitian dalam pengumpulan data agar pekerjaan 

lebih mudah hasilnya lebih baik, dalam arti cepat, lengkap, dan 

sistematis sehingga lebih mudah di olah. 

Metode Analisis Data 

Regresi linier berganda digunakan sebagai teknik analisis 

statistik untuk menilai hubungan antara satu variabel dependen 

(terikat) dengan dua atau lebih variabel independen (bebas), serta 

untuk mengetahui besarnya pengaruh variabel-variabel bebas terhadap 

variabel terikat secara simultan. Melalui metode ini, hubungan linear 

antar variabel tidak hanya dapat diamati, tetapi perubahan pada 

variabel dependen juga dapat diperkirakan ketika variabel independen 

mengalami perubahan dengan mempertimbangkan lebih dari satu 

faktor penyebab. Model analisis data dilakukan dengan menggunakan 

dimiliki secara 

efektif dan efesien. 

Nilai Perusahaan ( Y ) Nilai perusahaan 

adalah salah satu 

aspek investasi untuk 

investor, untuk 

kerjasama, 

perusahaaan karena 

nilai perusahaan 

merupakan bukti 

kinerja perusahaan 

yang dapat 

mempengaruhi 

persespsi investor, 

semakin tinggi nilai 

perusahaan maka 

semakin cepat 

perusahaan tumbuh 

dan permintaan dari 

investor meningkat  

Nilai perusahaan 

dapat di ukur 

menggunakan 

rasio Price To 

Book Value ( 

PBV )  



31 

 

metode regresi kuadrat terkecil atau Ordinary Least Square (OLS). 

Metode kuadrat terkecil dikenal memiliki beberapa sifat statistik yang 

kuat dan intuitif, sehingga metode ini dianggap sebagai salah satu 

pendekatan yang paling andal dalam analisis regresi karena 

kesederhanaannya secara matematis. 

Dalam penelitian ini, variabel dependen ditetapkan sebagai 

indeks nilai pasar perusahaan manufaktur. Sementara itu, variabel 

independen yang digunakan meliputi implementasi green accounting 

(X1), Corporate Social Responsibility/CSR (X2), dan profitabilitas 

(X3), sebagaimana dirumuskan dalam model penelitian berikut. 

YI = α + β1TkpX1 + β2Km X2 + β3AbX3 + e 

Keterangan : 

Y   : Nilai Perusahaan 

α    : Intercept 

X1 : Implementasi Green Accounting 

X2 : Corporate Social Responsibility 

X3 : Profitabilitas  

Ui  : Eror Term 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik dilakukan sebagai tahap pengujian statistik 

sebelum analisis regresi linier berganda diterapkan agar model 

penelitian yang digunakan dapat dinyatakan layak dan hasil analisis 

dapat diinterpretasikan secara tepat. Pengujian ini bertujuan untuk 

memastikan bahwa residual penelitian telah memenuhi beberapa 

kriteria, seperti berdistribusi normal, tidak terjadi multikolinearitas, 

memiliki varians yang konstan (tidak terjadi heteroskedastisitas), serta 

tidak mengalami autokorelasi. Apabila seluruh asumsi klasik telah 

terpenuhi, maka estimasi parameter regresi dengan metode Ordinary 

Least Squares (OLS) dapat dianggap tidak bias, efisien, dan konsisten 

sehingga hasil pengujian hipotesis dinilai valid dan dapat 

dipercaya adalah sebagai berikut : 

a. Uji Heteroskadastisitas 

Uji heteroskedastisitas adalah pengujian yang 

dilakukan dalam model regresi untuk melihat apakah 

penyebaran nilai kesalahan (residual) bersifat sama atau 

berbeda pada setiap pengamatan. Tujuan dari uji ini adalah 
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memastikan bahwa residual memiliki varians yang konstan 

sehingga model regresi yang digunakan dapat menghasilkan 

estimasi yang akurat. Jika varians residual berubah-ubah, 

maka model regresi dianggap mengandung 

heteroskedastisitas dan hasil analisisnya berpotensi menjadi 

kurang reliabel. 

 

b. Uji Autokolerasi 

Uji autokorelasi dilakukan sebagai salah satu bagian 

dari uji asumsi klasik dalam analisis regresi, dengan tujuan 

untuk mengetahui apakah terdapat hubungan atau korelasi 

antara nilai kesalahan (residual) pada satu periode dengan 

residual pada periode sebelumnya. Autokorelasi umumnya 

ditemukan pada data runtun waktu (time series) dan dapat 

menyebabkan hasil estimasi regresi menjadi kurang efisien 

serta berpotensi bias. Salah satu metode yang paling sering 

digunakan untuk mendeteksi autokorelasi adalah uji Durbin-

Watson, di mana nilai statistik tertentu dibandingkan untuk 

menentukan ada atau tidaknya korelasi residual antar 

periode. 

 

Uji Hipotesis  

Setelah model regresi di nyatakan memeuhi asumsi klasik, 

maka langkah selanjutnya adalah melakukan pengujian hepotesis. 

Pengujian hepotesis ini dilakukan untuk menguji variabel independen 

terhadap variabel dependen, yang meliputi : 

1. Uji t ( Uji Signifikan Persial ) 

Uji t digunakan untuk menguji tingkat signifikan dari 

pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel 

dependen.Pengujian uji t dapat dilakukan dengan 

menggunakan bantuan program SPSS dengan kriteria 

penilaian sebagai berikut:  

a. Apabila besarnya probabilitas signifikansi lebih kecil 

dari 0 maka Ha diterima. 

b. Apabila besarnya probabilitas signifikansi lebih besar 

dari 0 maka Ha ditolak. 

 



33 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN                                   

Hasil Penelitian    

Analisis Regresi Linear Berganda 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Green 

Accounting (GA), Corporate Social Responsibility (CSR), dan Return 

on Assets (ROA) terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan 

Price to Book Value (PBV). Penelitian menggunakan data panel yang 

berasal dari 5 perusahaan selama periode 2020-2024 sehingga 

diperoleh total 25 observasi. Pengolahan data dilakukan menggunakan 

aplikasi EViews melalui pendekatan regresi data panel. Dalam 

penelitian ini dilakukan beberapa pengujian model regresi panel yaitu 

Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan 

Random Effect Model (REM). Selanjutnya dilakukan pemilihan 

model terbaik melalui Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange 

Multiplier (LM). 

 

Analisis Regresi Data Panel 

1. Common Effect Model (CEM) 

Hasil pengujian menggunakan Common Effect Model (CEM) 

menunjukkan hasil sebagai berikut: 

 

Tabel 4. Hasil Uji CEM 

Variabel Coefficient Prob. 

C -3.251352 0.0119 

GA -22.50974 0.0000 

CSR 26.67816 0.0000 

ROA 0.161923 0.0003 

 

Berdasarkan hasil pengujian CEM diperoleh nilai probabilitas 

Green Accounting sebesar 0,0000 < 0,05 yang menunjukkan bahwa 

Green Accounting berpengaruh signifikan terhadap Price to Book 

Value (PBV). Nilai koefisien sebesar -22,50974 menunjukkan arah 

hubungan negatif, artinya peningkatan Green Accounting 

cenderung menurunkan nilai perusahaan. 
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Variabel Corporate Social Responsibility (CSR) memperoleh 

nilai probabilitas sebesar 0,0000 < 0,05 sehingga CSR berpengaruh 

signifikan terhadap PBV. Nilai koefisien sebesar 26,67816 

menunjukkan hubungan positif, yang berarti semakin tinggi 

pengungkapan CSR maka nilai perusahaan akan meningkat. 

Variabel Return on Assets (ROA) memperoleh nilai 

probabilitas sebesar 0,0003 < 0,05 sehingga ROA berpengaruh 

signifikan terhadap PBV. Koefisien sebesar 0,161923 menunjukkan 

bahwa peningkatan profitabilitas perusahaan mampu meningkatkan 

nilai perusahaan. 

Nilai Adjusted R-Squared sebesar 0,757469 menunjukkan 

bahwa variabel Green Accounting, CSR, dan ROA mampu 

menjelaskan variasi PBV sebesar 75,74%, sedangkan sisanya 

sebesar 24,26% dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian. 

Nilai Prob(F-statistic) sebesar 0,000000 < 0,05 menunjukkan 

bahwa Green Accounting, CSR, dan ROA secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap PBV. 

 

2. Fixed Effect Model (FEM) 

Hasil pengujian menggunakan Fixed Effect Model (FEM) 

menunjukkan hasil sebagai berikut: 

Tabel 5. Hasil Uji FEM 

Variabel Coefficient Prob. 

C 2.053804 0.1301 

GA -0.572818 0.7865 

CSR -0.485620 0.8197 

ROA 0.056183 0.0020 

Berdasarkan hasil pengujian FEM diperoleh bahwa 

variabel Green Accounting memiliki nilai probabilitas sebesar 

0,7865 > 0,05 sehingga tidak berpengaruh signifikan terhadap 

PBV. 

Variabel CSR memiliki nilai probabilitas sebesar 0,8197 > 

0,05 sehingga CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. 

Variabel ROA memperoleh nilai probabilitas sebesar 0,0020 < 

0,05 sehingga ROA berpengaruh signifikan terhadap PBV. Nilai 
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Adjusted R-Squared sebesar 0,982117 menunjukkan bahwa 

variabel independen dalam penelitian mampu menjelaskan variasi 

PBV sebesar 98,21%. 

3. Random Effect Model (REM) 

Hasil pengujian menggunakan Random Effect Model (REM) 

menunjukkan hasil sebagai berikut: 

Tabel 6. Hasil Uji REM 

Variabel Coefficient Prob. 

C 0.685493 0.4681 

GA -3.548414 0.0641 

CSR 3.883376 0.0619 

ROA 0.077051 0.0000 

Berdasarkan hasil pengujian REM diperoleh bahwa variabel 

Green Accounting memiliki nilai probabilitas sebesar 0,0641 > 

0,05 sehingga tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. 

Variabel CSR memperoleh nilai probabilitas sebesar 0,0619 > 

0,05 sehingga CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. 

Variabel ROA memperoleh nilai probabilitas sebesar 0,0000 < 0,05 

sehingga ROA berpengaruh signifikan terhadap PBV. Nilai 

Adjusted R-Squared sebesar 0,246478 menunjukkan bahwa 

kemampuan variabel independen dalam menjelaskan PBV sebesar 

24,64%. 

 

Pemilihan Model Regresi Data Panel 

1. Uji Chow 

Uji Chow digunakan untuk menentukan model terbaik antara 

Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM). 

 

Tabel 7. Hasil Uji Chow 

Pengujian Probabilitas Keterangan 

Cross-section Chi-square 0.0000 FEM diterima 

Berdasarkan hasil Uji Chow diperoleh nilai probabilitas 

Cross-section Chi-square sebesar 0,0000 < 0,05 sehingga H0 

ditolak dan H1 diterima. Dengan demikian model yang lebih tepat 

digunakan adalah Fixed Effect Model (FEM). 
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2. Uji Hausman 

Uji Hausman digunakan untuk menentukan model terbaik 

antara Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model 

(REM). 

 

Tabel 8. Hasil Uji Hausman 

Pengujian Probabilitas Keterangan 

Cross-section random 0.0000 FEM diterima 

Berdasarkan hasil Uji Hausman diperoleh nilai probabilitas 

sebesar 0,0000 < 0,05 sehingga H0 ditolak dan H1 diterima. 

Dengan demikian model terbaik yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah Fixed Effect Model (FEM). 

3. Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Uji Lagrange Multiplier digunakan untuk menentukan model 

terbaik antara Common Effect Model (CEM) dan Random Effect 

Model (REM). 

 

Tabel 9. Hasil Uji LM 

Pengujian Probabilitas Keterangan 

Breusch-Pagan 0.3127 CEM diterima 

 

Berdasarkan hasil Uji Lagrange Multiplier diperoleh nilai 

probabilitas sebesar 0,3127 > 0,05 sehingga H0 diterima. Dengan 

demikian model yang lebih tepat antara CEM dan REM adalah 

Common Effect Model (CEM). Namun berdasarkan hasil keseluruhan 

pengujian model, yaitu Uji Chow dan Uji Hausman, model terbaik 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah Fixed Effect Model 

(FEM). 

 

Uji Hipotesis 

1. Uji Parsial (Uji t) 

Pengujian hipotesis dilakukan menggunakan model terbaik 

yaitu Fixed Effect Model (FEM). 
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a. Pengaruh Green Accounting terhadap PBV 

Variabel Green Accounting memiliki nilai probabilitas sebesar 

0,7865 > 0,05 sehingga H1 ditolak. Hal ini menunjukkan 

bahwa Green Accounting tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

b. Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap PBV 

Variabel CSR memiliki nilai probabilitas sebesar 0,8197 > 

0,05 sehingga H2 ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa CSR 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

c. Pengaruh Return on Assets terhadap PBV 

Variabel ROA memiliki nilai probabilitas sebesar 0,0020 < 

0,05 sehingga H3 diterima. Hal ini menunjukkan bahwa ROA 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

2. Uji Simultan (Uji F) 

Nilai Prob(F-statistic) pada model FEM sebesar 0,000000 < 

0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa Green Accounting, CSR, 

dan ROA secara simultan berpengaruh signifikan terhadap PBV. 

3. Koefisien Determinasi (R²) 

Nilai Adjusted R-Squared pada model FEM sebesar 0,982117. 

Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan variabel Green 

Accounting, CSR, dan ROA dalam menjelaskan variasi PBV 

sebesar 98,21%, sedangkan sisanya sebesar 1,79% dijelaskan oleh 

variabel lain di luar penelitian. 

 

PEMBAHASAN 

1. Pengaruh Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Green Accounting tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat 

terjadi karena penerapan Green Accounting pada perusahaan belum 

menjadi faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam 

pengambilan keputusan investasi. Investor cenderung lebih 

memperhatikan kondisi keuangan perusahaan dibandingkan 

aktivitas lingkungan perusahaan. Selain itu, penerapan Green 

Accounting juga membutuhkan biaya yang relatif besar sehingga 

dalam jangka pendek belum mampu meningkatkan nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu 
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yang menyatakan bahwa Green Accounting tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan.(Mujahidi et al., 2025). 

2. Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa 

pengungkapan CSR belum mampu meningkatkan kepercayaan 

investor secara signifikan. Sebagian investor masih menganggap 

pengungkapan CSR hanya sebagai bentuk kepatuhan perusahaan 

terhadap regulasi sehingga belum menjadi pertimbangan utama 

dalam meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini 

mendukung penelitian sebelumnya yang menyatakan bahwa CSR 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan.(SUNARFIANA, 2018)  

 

3. Pengaruh Return on Assets terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROA berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa 

semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

maka akan meningkatkan kepercayaan investor terhadap 

perusahaan. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi dianggap 

memiliki kinerja yang baik sehingga mampu meningkatkan harga 

saham dan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

teori sinyal (signaling theory) yang menyatakan bahwa informasi 

laba perusahaan menjadi sinyal positif bagi investor dalam 

pengambilan keputusan investasi.(Kumala & Ahya, 2020). 

 

4. Perspektif islam memandang pengaruh green accounting, 

corporate social responsibility ( CSR ) terhadap nilai 

perusahaan dalam perspektif akuntansi syariah  

Dalam perspektif akuntansi syariah, penerapan green 

accounting dipandang sebagai bentuk tanggung jawab perusahaan 

dalam menjaga amanah Allah SWT terhadap lingkungan. 

Keuntungan tidak hanya diharuskan untuk diperoleh oleh 

perusahaan, tetapi keseimbangan alam juga diwajibkan untuk 

dijaga serta kerusakan lingkungan akibat aktivitas operasional 

harus dihindari. Konsep green accounting dimaknai sebagai 
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penerapan prinsip khalifah fil ardh, yaitu manusia diposisikan 

sebagai pemimpin sekaligus penjaga bumi yang berkewajiban 

memelihara kelestarian lingkungan. Prinsip tersebut diperkuat 

melalui firman Allah SWT dalam QS. Al-A’raf ayat 56 yang 

berbunyi: 

طَمَعًا   خَوْفاً وَادْعُوْهُ  اِصْلََحَِِا بعَْدَ  الََْرْضِ  فِ  تفُْسِدُوْا وَلََ  ِ  رَحَْْتَ  اِنه  وه  الّلَّٰ

نَ  قرَيِبْ   نِيَْ  مِّ   المُْحْس ِ

Artinya : “Dan janganlah kamu membuat kerusakan di muka bumi 

setelah (Allah) memperbaikinya.”  

Ayat tersebut menegaskan bahwa segala bentuk aktivitas yang 

menyebabkan kerusakan lingkungan dilarang dalam Islam. Selain 

itu, sabda Rasulullah SAW: “Tidaklah seorang muslim menanam 

pohon atau tanaman, lalu dimakan oleh burung, manusia, atau 

hewan, kecuali menjadi sedekah baginya” (HR. Bukhari), 

menunjukkan bahwa pelestarian lingkungan dipandang sebagai 

bentuk amal kebaikan dalam Islam. Namun demikian, berdasarkan 

hasil penelitian, pengaruh green accounting terhadap nilai 

perusahaan tidak ditemukan secara signifikan. Kondisi tersebut 

diduga disebabkan oleh perhatian investor yang masih lebih 

difokuskan pada aspek keuangan dibandingkan aspek lingkungan 

dalam pengambilan keputusan investasi. 

Corporate Social Responsibility (CSR) dalam perspektif 

akuntansi syariah dipahami sebagai bentuk tanggung jawab sosial 

perusahaan terhadap masyarakat dan lingkungan sekitar. Dalam 

Islam, tanggung jawab perusahaan tidak hanya dibatasi kepada 

pemegang saham, tetapi juga diarahkan kepada masyarakat luas 

sebagai implementasi prinsip keadilan dan kemaslahatan. 

Pelaksanaan CSR dipandang mencerminkan nilai tolong-menolong 

dan kepedulian sosial yang dianjurkan dalam ajaran Islam. Hal 

tersebut ditegaskan dalam firman Allah SWT pada QS. Al-Maidah 

ayat 2: “Dan tolong-menolonglah kamu dalam kebajikan dan 

takwa.” Ayat tersebut menunjukkan bahwa manfaat bagi 

masyarakat melalui kegiatan sosial, bantuan kemanusiaan, 

pendidikan, kesehatan, dan pelestarian lingkungan perlu diberikan 

oleh perusahaan. Selain itu, sabda Rasulullah SAW: “Sebaik-baik 
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manusia adalah yang paling bermanfaat bagi manusia lainnya” 

(HR. Ahmad), menegaskan bahwa perusahaan yang memberikan 

manfaat kepada masyarakat dipandang memiliki nilai yang baik 

dalam Islam. Akan tetapi, berdasarkan hasil penelitian, pengaruh 

CSR terhadap nilai perusahaan tidak ditemukan secara signifikan. 

Hal tersebut menunjukkan bahwa pengungkapan CSR masih 

dianggap oleh sebagian investor hanya sebagai bentuk kepatuhan 

terhadap regulasi sehingga belum dijadikan pertimbangan utama 

dalam peningkatan nilai perusahaan. 

Profitabilitas dalam perspektif akuntansi syariah dipahami 

sebagai kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan 

melalui cara yang halal, jujur, dan sesuai dengan prinsip syariah. 

Keuntungan diperbolehkan untuk diperoleh selama unsur riba, 

gharar, maisir, maupun tindakan yang merugikan pihak lain tidak 

terkandung di dalamnya. Tingkat profitabilitas yang tinggi 

dipandang mencerminkan efektivitas pengelolaan aset dan sumber 

daya perusahaan sehingga kepercayaan investor dapat 

ditingkatkan. Hal tersebut sejalan dengan firman Allah SWT dalam 

(QS. Al-Baqarah ayat 275): 

ُ  وَاَحَله  مَ  البَْيْعَ  الّلَّٰ  الرّبِوٰ وَحَره

Artinya :  “Allah telah menghalalkan jual beli dan 

mengharamkan riba.”  

Ayat tersebut menjelaskan bahwa keuntungan dalam kegiatan 

bisnis diperbolehkan selama diperoleh melalui cara yang halal. 

Selain itu, Rasulullah SAW bersabda: “Pedagang yang jujur dan 

terpercaya akan bersama para nabi, orang-orang siddiq, dan para 

syuhada” (HR. Tirmidzi). Hadis tersebut menunjukkan bahwa 

keberhasilan dalam memperoleh keuntungan harus disertai dengan 

kejujuran dan tanggung jawab. Berdasarkan hasil penelitian, 

profitabilitas ditemukan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal tersebut menunjukkan bahwa semakin tinggi 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, maka semakin 

tinggi pula kepercayaan investor sehingga nilai perusahaan dapat 

meningkat. 

Secara keseluruhan, dalam perspektif akuntansi syariah, nilai 

perusahaan tidak hanya diukur berdasarkan laba dan harga saham 
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semata, tetapi juga dinilai dari sejauh mana prinsip-prinsip syariah 

diterapkan, lingkungan dijaga, tanggung jawab sosial dijalankan, 

serta kemaslahatan bagi masyarakat diwujudkan. Perusahaan yang 

mampu menerapkan green accounting, CSR, dan profitabilitas 

sesuai prinsip Islam diyakini akan memperoleh keberkahan usaha 

sekaligus meningkatkan kepercayaan investor dan masyarakat. 

Dengan demikian, penerapan prinsip-prinsip syariah dalam 

aktivitas perusahaan dipandang sebagai salah satu faktor penting 

dalam menciptakan nilai perusahaan yang berkelanjutan. 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh Green 

Accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) periode 2020–2024, maka dapat disimpulkan bahwa Green 

Accounting tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil tersebut menunjukkan bahwa penerapan 

akuntansi lingkungan belum menjadi faktor utama yang 

dipertimbangkan investor dalam menilai perusahaan. Investor 

masih lebih memfokuskan perhatian pada kondisi keuangan dan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 

dibandingkan aspek pengelolaan lingkungan.  

Corporate Social Responsibility (CSR) juga tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa 

pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan belum mampu 

meningkatkan persepsi dan kepercayaan investor secara optimal. 

Program CSR yang dijalankan masih dianggap sebagai bentuk 

kepatuhan perusahaan terhadap regulasi, sehingga belum menjadi 

pertimbangan utama dalam meningkatkan nilai perusahaan di pasar 

modal syariah. Sementara itu, profitabilitas yang diproksikan 

dengan Return on Assets (ROA) terbukti berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba melalui pengelolaan aset yang efektif, maka 

semakin tinggi pula tingkat kepercayaan investor terhadap 

perusahaan. Kondisi ini berdampak pada peningkatan harga saham 
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dan nilai perusahaan. Secara simultan, Green Accounting, 

Corporate Social Responsibility (CSR), dan profitabilitas 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

menunjukkan bahwa kombinasi antara pengelolaan lingkungan, 

tanggung jawab sosial, dan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba secara bersama-sama mampu memengaruhi 

nilai perusahaan. Dalam perspektif akuntansi syariah, hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan tidak hanya dituntut 

memperoleh keuntungan, tetapi juga harus memperhatikan aspek 

sosial dan lingkungan sebagai bentuk tanggung jawab kepada Allah 

SWT, masyarakat, dan lingkungan sekitar. 

 

SARAN 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka saran 

yang dapat diberikan adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) diharapkan dapat 

meningkatkan penerapan Green Accounting secara lebih optimal 

dan transparan agar komitmen perusahaan terhadap lingkungan 

dapat diketahui oleh investor dan masyarakat. Perusahaan juga 

diharapkan mampu mengintegrasikan pengelolaan lingkungan ke 

dalam strategi bisnis jangka panjang sehingga dapat memberikan 

dampak positif terhadap keberlanjutan perusahaan. Perusahaan 

juga disarankan untuk meningkatkan kualitas pelaksanaan dan 

pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) agar tidak 

hanya dipandang sebagai bentuk kepatuhan terhadap regulasi, 

tetapi benar-benar mampu memberikan manfaat nyata bagi 

masyarakat dan lingkungan. Dengan pengungkapan CSR yang 

lebih baik, citra perusahaan dan kepercayaan investor diharapkan 

dapat meningkat.  

Selain itu, perusahaan perlu mempertahankan dan 

meningkatkan profitabilitas melalui pengelolaan aset dan 

operasional yang efektif serta efisien. Tingkat profitabilitas yang 

tinggi dapat meningkatkan kepercayaan investor dan memperkuat 

nilai perusahaan di pasar modal syariah. Bagi peneliti selanjutnya, 

disarankan untuk menambah jumlah sampel penelitian, 

memperpanjang periode penelitian, serta menggunakan variabel 

lain yang dapat memengaruhi nilai perusahaan, seperti Good 



43 

 

Corporate Governance (GCG), ukuran perusahaan, leverage, 

maupun kinerja lingkungan. Penelitian selanjutnya juga diharapkan 

dapat menggunakan indikator pengukuran yang lebih luas agar 

hasil penelitian menjadi lebih akurat dan komprehensif. 
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HASIL OLAH DATA MENGGUNAKAN BANTUAN EVIEWS 12 

kode tahun ga csr roa pbv 

AALI 2020 1,00 0,90 8,69 0,82 

AALI 2021 1,00 0,92 18,53 1,11 

AALI 2022 1,00 0,95 15,76 0,90 

AALI 2023 0,95 0,93 8,12 0,76 

AALI 2024 0,95 0,94 6,41 0,71 

AMFG 2020 0,55 0,60 1,84 0,45 

AMFG 2021 0,60 0,62 3,26 0,62 

AMFG 2022 0,65 0,66 4,11 0,58 

AMFG 2023 0,63 0,68 2,73 0,51 

AMFG 2024 0,65 0,70 2,09 0,49 

INDF 2020 0,88 0,85 6,80 0,98 

INDF 2021 0,90 0,87 6,50 0,93 

INDF 2022 0,92 0,89 5,10 0,89 

INDF 2023 0,94 0,91 6,30 1,02 

INDF 2024 0,95 0,92 6,70 1,08 

ANTM 2020 1,00 0,95 4,76 1,23 

ANTM 2021 1,00 0,96 12,12 2,18 

ANTM 2022 1,00 0,98 10,35 1,68 
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ANTM 2023 1,00 0,99 6,31 1,21 

ANTM 2024 1,00 1,00 6,89 1,34 

KLBF 2020 0,82 0,88 12,40 4,32 

KLBF 2021 0,84 0,89 12,17 4,08 

KLBF 2022 0,86 0,90 11,83 3,76 

KLBF 2023 0,88 0,92 12,01 3,92 

KLBF 2024 0,90 0,94 12,28 4,15 

 

 

 

Dependent Variable: PBV

Method: Panel Least Squares

Date: 05/11/26   Time: 11:05

Sample: 2020 2024

Periods included: 5

Cross-sections included: 5

Total panel (balanced) observations: 25

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -3.251352 1.180898 -2.753288 0.0119

GA -22.50974 3.368789 -6.681848 0.0000

CSR 26.67816 4.230324 6.306410 0.0000

ROA 0.161923 0.037971 4.264321 0.0003

R-squared 0.787785     Mean dependent var 1.588800

Adjusted R-squared 0.757469     S.D. dependent var 1.312114

S.E. of regression 0.646183     Akaike info criterion 2.110178

Sum squared resid 8.768598     Schwarz criterion 2.305198

Log likelihood -22.37723     Hannan-Quinn criter. 2.164268

F-statistic 25.98546     Durbin-Watson stat 0.797150

Prob(F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: PBV

Method: Panel Least Squares

Date: 05/11/26   Time: 11:11

Sample: 2020 2024

Periods included: 5

Cross-sections included: 5

Total panel (balanced) observations: 25

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 2.053804 1.291159 1.590667 0.1301

GA -0.572818 2.081315 -0.275219 0.7865

CSR -0.485620 2.097566 -0.231516 0.8197

ROA 0.056183 0.015390 3.650487 0.0020

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.987333     Mean dependent var 1.588800

Adjusted R-squared 0.982117     S.D. dependent var 1.312114

S.E. of regression 0.175466     Akaike info criterion -0.388407

Sum squared resid 0.523401     Schwarz criterion 0.001633

Log likelihood 12.85509     Hannan-Quinn criter. -0.280226

F-statistic 189.2932     Durbin-Watson stat 2.017783

Prob(F-statistic) 0.000000
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Dependent Variable: PBV

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 05/11/26   Time: 11:20

Sample: 2020 2024

Periods included: 5

Cross-sections included: 5

Total panel (balanced) observations: 25

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.685493 0.927724 0.738897 0.4681

GA -3.548414 1.815282 -1.954746 0.0641

CSR 3.883376 1.969095 1.972163 0.0619

ROA 0.077051 0.014789 5.210073 0.0000

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.384834 0.8279

Idiosyncratic random 0.175466 0.1721

Weighted Statistics

R-squared 0.340669     Mean dependent var 0.317437

Adjusted R-squared 0.246478     S.D. dependent var 0.329595

S.E. of regression 0.286107     Sum squared resid 1.719007

F-statistic 3.616815     Durbin-Watson stat 0.696676

Prob(F-statistic) 0.030043

Unweighted Statistics

R-squared 0.354416     Mean dependent var 1.588800

Sum squared resid 26.67518     Durbin-Watson stat 0.044895
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Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 66.950809 (4,17) 0.0000

Cross-section Chi-square 70.464630 4 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:

Dependent Variable: PBV

Method: Panel Least Squares

Date: 05/11/26   Time: 11:29

Sample: 2020 2024

Periods included: 5

Cross-sections included: 5

Total panel (balanced) observations: 25

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -3.251352 1.180898 -2.753288 0.0119

GA -22.50974 3.368789 -6.681848 0.0000

CSR 26.67816 4.230324 6.306410 0.0000

ROA 0.161923 0.037971 4.264321 0.0003

R-squared 0.787785     Mean dependent var 1.588800

Adjusted R-squared 0.757469     S.D. dependent var 1.312114

S.E. of regression 0.646183     Akaike info criterion 2.110178

Sum squared resid 8.768598     Schwarz criterion 2.305198

Log likelihood -22.37723     Hannan-Quinn criter. 2.164268

F-statistic 25.98546     Durbin-Watson stat 0.797150

Prob(F-statistic) 0.000000
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Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 37.833171 3 0.0000

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

GA -0.572818 -3.548414 1.036626 0.0035

CSR -0.485620 3.883376 0.522447 0.0000

ROA 0.056183 0.077051 0.000018 0.0000

Cross-section random effects test equation:

Dependent Variable: PBV

Method: Panel Least Squares

Date: 05/11/26   Time: 11:40

Sample: 2020 2024

Periods included: 5

Cross-sections included: 5

Total panel (balanced) observations: 25

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 2.053804 1.291159 1.590667 0.1301

GA -0.572818 2.081315 -0.275219 0.7865

CSR -0.485620 2.097566 -0.231516 0.8197

ROA 0.056183 0.015390 3.650487 0.0020

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.987333     Mean dependent var 1.588800

Adjusted R-squared 0.982117     S.D. dependent var 1.312114

S.E. of regression 0.175466     Akaike info criterion -0.388407

Sum squared resid 0.523401     Schwarz criterion 0.001633

Log likelihood 12.85509     Hannan-Quinn criter. -0.280226

F-statistic 189.2932     Durbin-Watson stat 2.017783

Prob(F-statistic) 0.000000
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Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  1.019146  0.271654  1.290800

(0.3127) (0.6022) (0.2559)

Honda  1.009528  0.521204  1.082391

(0.1564) (0.3011) (0.1395)

King-Wu  1.009528  0.521204  1.082391

(0.1564) (0.3011) (0.1395)

Standardized Honda  2.980237  0.859428 -0.708543

(0.0014) (0.1951) (0.7607)

Standardized King-Wu  2.980237  0.859428 -0.708543

(0.0014) (0.1951) (0.7607)

Gourieroux, et al. -- --  1.290800

(0.2591)


