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ABSTRAK 

PENGARUH PELAKSANAAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY 

(CSR) TERHADAP NILAI PERUSAHAAN (STUDI EMPIRIS PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR  

DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2011-2015) 

 

Oleh 

Phooja Pratiwi 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pelaksanaan corporate social 

responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015. Penelitian ini menggunakan 

profitabilitas sebagai variabel moderasi. Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2011-2015 Dengan 

menggunakan metode purposive sampling diambil sampel 40 perusahaan. Teknik 

analisis yang digunakan adalah moderated regression analysis (MRA), uji 

hipotesis serta uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji 

multikolonieritas, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas dengan tingkat 

signifikansi alpha 5%. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengaruh 

pelaksanaan corporate social responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas sebagai moderasi dapat memperkuat 

hubungan corporate social responsibility (CSR) dengan nilai perusahaan. 

 

Kata kunci : Corporate Social Responsibility (CSR), Profitabilitas dan Nilai    

Perusahaan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

ABSTRACT 

THE INFLUENCE OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY (CSR) 

IMPLEMENTATION ON COMPANY VALUE (EMPIRICAL  

STUDY ON REGISTERED MANUFACTURING COMPANY 

IN INDONESIA STOCK EXCHANGE  

PERIOD 2011-2015) 

 

By 

Phooja Pratiwi 

This study aims to determine the effect of corporate social responsibility (CSR) 

implementation on the value of companies in manufacturing companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange period 2011-2015. This study uses profitability as a 

moderating variable. Population in this research is manufacturing company listed 

in BEI period 2011-2015 By using purposive sampling method taken samples 40 

company. Analytical techniques used were moderated regression analysis (MRA), 

hypothesis test and classical assumption test including normality test, 

multicolonierity test, autocorrelation test, heteroscedasticity test with alpha 5% 

significance level. The result of research shows that the influence of corporate 

social responsibility (CSR) implementation has a positive effect on company 

value, while profitability as moderation can strengthen corporate social 

responsibility (CSR) relationship with company value. 

Keywords : Corporate Social Responsibility (CSR), Profitability and Corporate 

Value 
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I. PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

Perkembangan dunia bisnis saat ini mengalami kemajuan yang sangat pesat 

serta persaingan yang begitu ketat. Perusahaan yang semakin berkembang, tingkat 

kesenjangan sosial dan kerusakan lingkungan semakin tinggi karena adanya 

aktivitas perusahaan yang tidak dapat terkendali terhadap berbagai sumber daya 

untuk meningkatkan laba perusahaan. Pihak yang terkait langsung dengan 

perusahaan, masyarakat dan lingkungan sekitar perusahaan merasakan dampak 

yang ditimbulkan oleh aktivitas operasi perusahaan. Saat ini masyarakat menuntut 

perusahaan untuk melakukan lebih karena ada ketidakseimbangan ekonomi antara 

pemilik bisnis, masyarakat dan dampak negatif yang diciptakan seperti polusi 

(Anwar dan Martin, 2012). 

 Suatu cabang industri yang mengaplikasikan mesin, peralatan dan tenaga 

kerja serta suatu medium proses untuk mengubah bahan mentah menjadi barang 

jadi untuk dijual yaitu perusahaan manufaktur. Manufacturing dalam ekonomi 

pasar bebas berarti produksi secara masal untuk dijual ke pelanggan untuk 

mendapatkan keuntungan. Keadaan ini menunjukkan bahwa perusahaan 

manufaktur mempunyai peran yang cukup dominan dalam perekonomian di 

Indonesia maka terjadi kesenjangan sosial dan kerusakan lingkungan sekitar. Hal 

ini dikarenakan muncul kesadaran dari perusahaan swasta dalam mengurangi 
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dampak negatif tersebut yaitu dengan mengembangkan apa yang disebut 

corporate sosial responsibility (CSR). 

Tanggung jawab sosial sering dianggap inti dari etika bisnis bahwa 

perusahaaan tidak hanya mempunyai kewajiban-kewajiban ekonomi dan legal 

(artinya kepada pemegang saham atau stakeholder) saja tetapi tanggung jawab 

sosial dari perusahaan merunjuk pada semua hubungan yang terjadi antara sebuah 

perusahaan dengan semua stakeholder termasuk di dalamnya adalah pelanggan, 

pegawai, komunitas, pemilik atau investor dan pemerintah. Manfaat yang dapat 

diperoleh perusahaan setelah melaksanakan kegiatan corporate social 

responsibility (CSR) pertama perusahaan akan terhindar dari adanya reputasi 

negatif sebagai perusak lingkungan yang hanya mengejar keuntungan jangka 

pendek, kedua perusahaan akan mendapatkan rasa hormat dari masyarakat yang 

membutuhkan perusahaan seperti karyawan dan pelanggan, dan ketiga perusahaan 

akan terhindar dari gangguan lingkungan sekitar sehingga perusahaan akan terus 

menjalankan operasi bisnisnya dengan lancar serta tujuan utama perusahaan akan 

dapat menjamin kelangsungan hidup usahanya untuk jangka panjang (Kamaludin 

dan Indriani, 2012). 

Menurut Riswari dan Nur (2012) corporate social responsibility (CSR) 

sebagai sebuah gagasan dan tanggung jawab perusahaan harus berpijak pada triple 

bottom lines. Triple bottom lines lainnya selain financial juga ada sosial dan 

lingkungan karena kondisi keuangan saja tidak cukup menjamin nilai perusahaan 

tumbuh secara berkelanjutan (sustainable). Keberlanjutan perusahaan hanya akan 

terjamin apabila perusahaan memperhatikan dimensi sosial dan lingkungan hidup.  
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Pelaksanaan CSR yang telah dilakukan oleh perusahaan manufaktur selama 

tahun 2011-2015 telah meningkatkan harga saham yang terus meningkat. Tahun 

2011 harga saham sebanyak 5,043% dan pada tahun 2015 harga saham meningkat 

menjadi 10,300%. Tolak ukur penilaian perusahaan adalah melalui harga pasar 

saham. Harga pasar saham merupakan cerminan penilaian dari investor secara 

keseluruhan atas ekuitas yang dimiliki suatu perusahaan, apabila nilai sahamnya 

tinggi dapat dikatakan nilai perusahaannya tinggi (Ratnadewi dan Ulupui, 2016). 

Nilai perusahaan dinilai baik apabila kinerja perusahaan baik. Kinerja yang 

dilakukan perusahaan dapat berupa ekonomi, lingkungan, dan sosial dalam 

memperbaiki kerusakan lingkungan dan kesenjangan sosial di lingkungan 

sekitarnya. Menurut Anggraini (2006) menyatakan tingginya tingkat profitabilitas 

suatu perusahaan maka semakin besar informasi sosial yang dilakukan 

perusahaan. 

Berikut grafik rata-rata harga saham perusahaan manufaktur yang telah 

melakukan aktivitas CSR selama tahun 2011-2015 : 

 

 

 

 

 

GAMBAR 1.1 HARGA SAHAM PERUSAHAAN MANUFAKTUR 

YANG MELAKUKAN CSR TAHUN 2011-2015 
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Indikator yang digunakan untuk mengukur nilai perusahaan dalam penelitian 

ini adalah menggunakan rasio Tobin’s Q. Tobin’s Q dihitung dengan 

membandingkan rasio nilai pasar saham perusahaan dengan nilai buku ekuitas 

perusahaan. Alasan penggunaan rasio Tobin’s Q dalam penelitian ini adalah 

karena rasio-q merupakan ukuran yang lebih teliti tentang seberapa efektif 

manajemen memanfaatkan sumber-sumber daya ekonomis dalam kekuasaannya. 

Penelitian ini mengacu pada penelitian Agustina (2013) yang meneliti 

pengaruh profitabilitas dan pengungkapan corporate social responsibility (CSR) 

terhadap nilai perusahaan, sehingga peneliti ingin menguji kembali apakah 

pelaksanaan corporate social responsibility (CSR) berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan dan profitabilitas sebagai variabel moderasi. Profitabilitas dalam 

penelitian ini sebagai variabel moderasi yaitu untuk menguji hubungan pengaruh 

pelaksanaan corporate social responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini difokuskan pada perusahaan manufaktur, karena perusahaan 

manufaktur lebih mudah berpengaruh oleh kondisi ekonomi dan memiliki tingkat 

sensitifitas yang tinggi terhadap setiap kejadian baik internal maupun eksternal 

perusahaan. Pengukuran indeks dalam penelitian ini yaitu indeks pengungkapan 

dalam standar Global Reporting Initiative (GRI) versi G3 guidelines karena GRI 

merupakan standar internasional yang dapat membantu perusahaan untuk 

memutuskan apa yang akan diungkapkan dan bagaimana mengungkapkan 

informasi tanggung jawab sosial perusahaan. 

Jo dan Harjoto (2011) menyatakan corporate social responsibility (CSR) 

engagement berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang 

berbeda oleh Nurlela dan Islahudin (2008) menyatakan bahwa corporate social 
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responsibility (CSR) tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Penerapan kebijakan yang berfokus pada tanggung jawab sosial 

melakukan meningkatkan nilai perusahaan (Rossi, 2009). Gunawan dan Utami 

(2008) menyatakan terdapat pengaruh positif antara CSR dengan nilai perusahaan. 

Banyaknya item pengungkapan sosial yang diungkapkan bila diiringi dengan 

semakin baiknya kualitas pengungkapan maka dapat menyebabkan peningkatan 

pada nilai perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang diatas maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian dalam penyusunan skripsi dengan judul ”Pengaruh Pelaksanaan 

Corporate Social Responsibility (CSR) Terhadap Nilai Perusahaan  (Studi 

Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode  2011-2015)”. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian dari latar belakang diatas perumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah apakah pelaksanaan corporate social responsibility (CSR) 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di bursa efek indonesia periode 2011-2015? 

C. Tujuan Penelitian 

Tujuan dalam penelitian ini adalah untuk menganalisis pelaksanaan corporate 

social responsibility (CSR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur terdaftar di bursa efek indonesia periode 2011-2015. 
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D. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan dari hasil penelitian ini sebagai berikut: 

1. Bagi investor, akan bisa memilih perusahaan yang memiliki nilai 

perusahaan yang baik dengan mempertimbangkan masing-masing aspek 

yaitu profitabilitas dan corporate social responsibility (CSR) sehingga 

memiliki keputusan yang tepat dalam berinvestasi.  

2. Bagi perusahaan dapat memberikan sumbangan pemikiran mengenai 

pentingnya pelaksanaan dan pelaporan tanggung jawab sosial perusahaan 

terhadap keberlangsungan aktivitas bisnis perusahaan dan sebagai bahan 

pertimbangan dalam pembuatan kebijakan perusahaan khususnya pada 

kepedulian perusahaan terhadap lingkungannya. 

3. Bagi peneliti dapat mendukung penelitian selanjutnya dalam melakukan 

penelitian yang berkaitan dengan corporate social responsibility (CSR) 

terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas sebagai variabel moderasi
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II. KAJIAN PUSTAKA, RERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS 

A. Teori Stakeholder  

Teori stakeholder mengatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang 

hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri namun harus memberikan manfaat 

bagi stakeholder-nya. Keberadaan suatu perusahaan sangat dipengrauhi oleh 

dukungan yang diberikan oleh stakeholder kepada perusahaan tersebut (Chariri 

dan Ghozali, 2007). Tujuan dari perusahaan adalah untuk menciptakan kekayaan 

atau nilai pemegang saham dengan mengkonversi saham mereka ke dalam barang 

dan jasa (Clarkson, 1994). Stakeholder adalah pemegang saham, tenaga kerja, 

pemasok, bank, pelanggan, pemerintah, dan komunitas yang memegang peranan 

penting dalam organisasi (Duran dan Radojicic (2004). Hal ini dikarenakan 

perusahaan harus memperhitungkan semua kepentingan dan nilai-nilai dari para 

stakeholder-nya. 

Karsberg dan Persson dalam Bayu (2015)  menyatakan bahwa masyarakat 

dan media merupakan stakeholder terpenting bagi perusahaan. Masyarakat dapat 

memberikan penilaian secara langsung terhadap kinerja perusahaan sedangkan 

media memiliki kekuatan untuk mengkomunikasikan atau memberikan informasi 

mengenai keadaan perusahaan, apakah dalam keadaan baik atau dalam keadaan 

buruk. Stakeholder merupakan seluruh subjek yang berpartisipasi dan 
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berkontribusi pada aktivitas perusahaan serta yang sangat peduli dengan segala 

keputusan yang diambil perusahaan (Biscaccianti dalam Bayu, 2015).  

Teori stakeholder umumnya berkaitan dengan cara-cara yang digunakan 

perusahaan untuk memanage stakeholder. Cara-cara yang dilakukan perusahaan 

untuk memanage stakeolder-nya sesuai pada strategi yang diadopsi perusahaan 

(Chariri dan Ghozali, 2007). Organisasi dapat mengadopsi strategi aktif dan 

strategi pasif. Strategi aktif adalah apabila perusahaan berusaha mempengaruhi 

hubungan organisasinya dengan stakeholder yang dipandang berpengaruh atau 

penting sedangkan perusahaan yang mengadopsi strategi pasif cenderung tidak 

terus-menerus memonitor aktivitas stakeholder dan secara sengaja tidak mencari 

strategi optimal untuk menarik perhatian stakeholder. Akibat dari kurangnya 

perhatian terhadap stakeholder adalah rendahnya tingkat pengungkapan informasi 

sosia dan rendahnya kinerja sosial perusahaan (Chariri dan Ghozali, 2007). 

Solihin (2008) menjelaskan bahwa stakeholders dibagi dalam dua kategori :  

a. Inside stakeholders, terdiri atas orang-orang yang memiliki kepentingan 

dan tuntutan terhadap sumber daya perusahaan serta berada di dalam 

organisasi perusahaan. Pihak-pihak yang termasuk dalam kategori inside 

stakeholders ini adalah pemegang saham (stockholders), manajer, dan 

karyawan. 

b. Outside stakeholders, terdiri atas orang-orang maupun pihak-pihak yang 

bukan pemilik perusahaan, bukan pemimpin perusahaan, serta bukan pula 

karyawan perusahaan namun memiliki kepentingan terhadap perusahaan di 

pengaruhi oleh keputusan serta tindakan yang dilakukan oleh perusahaan. 
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Pihak-pihak yang termasuk dalam kategori outside stakeholders ini adalah 

pelanggan (customers), pemasok (supplier), pemerintah, masyarakat lokal, 

dan masyarakat secara umum.  

Teori stakeholder menyatakan bahwa para stakeholder memiliki hak untuk 

mengetahui semua informasi baik informasi mondatory maupun voluntary serta 

informasi keuangan dan non-keuangan. Dampak aktivitas perusahaan kepada 

stakeholder dapat diketahui melalui pertanggungjawaban yang diberikan 

perusahaan berupa informasi keuangan da non-keuangan (sosial). 

B. Teori Legitimasi  

Legitimasi merupakan keadaan psikologis keberpihakan orang dan kelompok 

orang yang sangat peka terhadap gejala lingkungan sekitar baik fisik maupun 

nonfisik (Hadi, 2011). Teori legitimasi berfokus pada interkasi antara perusahaan 

dan masyarakat. Legitimasi masyarakat merupakan faktor strategis bagi 

perusahaan dalam rangka mengembangkan perusahaan kedepan. Hal itu dapat 

dijadikan sebagai wahana untuk mengonstruksi strategi perusahaan terutama 

terkait dengan upaya memposisikan diri ditengah lingkungan masyarakat yang 

semakin maju (Hadi, 2011). 

Legitimasi mengalami pergeseran sejalan dengan pergeseran masyarakat dan 

lingkungan, perusahaan yang dapat menyesuaikan perubahan tersebut baik 

produk, metode dan tujuan. Menurut Deegan et.al (2002) legitimasi dapat 

diperoleh manakala terdapat kesesuaian antara keberadaan perusahaan tidak 

mengganggu atau sesuai (congruent) dengan eksistensi sistem nilai yang ada 

dalam masyarakat dan lingkungan. Saat terjadinya pergeseran yang menuju 
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ketidaksesuaian (incongruence) pada saat itu terjadi legitimasi perusahaan dapat 

terancam. 

Menurut Wartick dan Mahon (1996) menyatakan bahwa incongruence dapat 

terjadi disebabkan oleh beberapa faktor yaitu : 

a. Ada perubahan dalam kinerja perusahaan tetapi harapan masyarakat 

terhadap kinerja perusahaan tidak berubah. 

b. Kinerja perusahaan tidak berubah tetapi harapan masyarakat terhadap 

perusahaan telah berubah. 

c. Kinerja perusahaan dan harapan masyarakat berubah ke arah yang berbeda 

atau ke arah yang sama tetapi waktunya berbeda. 

Menurut Dowling dan Pfeffer (1975) menyatakan bahwa aktivitas organisasi 

perusahaan hendaknya sesuai dengan nilai sosial lingkungannya. Terdapat dua 

dimensi agar perusahaan memperoleh dukungan legitimasi yaitu aktivitas 

organisasi perusahaan harus sesuai dengan sistem nilai masyarakat dan pelaporan 

aktivitas perusahaan hendaknya mencerminkan nilai sosial. Hal tersebut 

didasarkan pada pandangan bahwa perusahaan berusaha untuk menciptakan 

keselarasan antara nilai-nilai sosial yang melekat dalam kegiatannya dengan 

norma-norma perilaku yang ada dalam sistem sosial masyarakat dimana 

perusahaan adalah bagian dari siste tersebut. Selama kedua sistem nilai tersebut 

selaras hal tersebut dapat dipandang sebagai legitimasi perusahaan. Saat terjadi 

ketidakselarasan aktual diantara kedua sistem nilai tersebut maka dapat terancam 

terhadap legitimasi perusahaan. 
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Perbedaan nilai-nilai perusahaan dengan nilai-nilai sosial masyarakat sering 

dinamakan “legitimacy gap” dan dapat mempengaruhi kemampuan perusahaan 

untuk melanjutkan kegiatan usahanya (Dowling dan Pfeffer, 1975). Mengurangi 

“legitimacy gap” tersebut, perusahaan harus mengidentifikasi aktivitas yang 

berada dalam kendalinya dan mengidentifikasi publik yang memiliki kekuatan 

sehingga mampu memberikan legitimasi kepada perusahaan (Dowling dan 

Pfeffer, 1975). 

Melihat dari konteks uraian diatas dapat dinyatakan bahwa legitimasi 

perusahaan dimata stakeholder merupakan faktor signifikan untuk mendukung 

citra dan reputasi perusahaan dimata stakeholder (Hadi, 2011). Hal ini dilakukan 

karena pengungkapan informasi corporate social responsibility (CSR) merupakan 

investasi jangka panjang, memiliki manfaat dalam meningkatkan image dan 

legitimasi sehingga dapat dijadikan sebagai basis konstruksi strategi perusahaan. 

C. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli 

apabila perusahaan tersebut dijual. Tingginya nilai suatu perusahaan menunjukkan 

kemakmuran pemegang saham yang semakin tinggi pula. Bagi perusahaan yang 

menerbitkan saham di pasar modal, harga saham yang diperjual belikan di bursa 

merupakan indikator nilai perusahaan (Husnan dan Pudjiastuti, 1994). 

Christiawan dan Tarigan (2007) ada beberapa konsep nilai yang menjelaskan 

nilai suatu perusahaan, antara lain : 
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a. Nilai nominal merupakan nilai yang tercantum secara formal dalam 

anggaran dasar perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca 

perusahaan, dan juga ditulis jelas dalam surat saham kolektif. 

b. Nilai pasar sering disebut kurs adalah harga yang terjadi dari proses tawar 

menawar di pasar saham. Nilai ini hanya bisa ditentukan jika saham 

perusahaan dijual di pasar saham. 

c. Nilai intrinsik merupakan nilai yang mengacu pada perkiraan nilai riil 

suatu perusahaan. Nilai perusahaan dalam konsep nilai intrinsik ini bukan 

sekedar harga dari sekumpulan aset, melainkan nilai perusahaan sebagai 

entitas bisnis yang memiliki kemampuan menghasilkan keuntungan di 

kemudian hari. 

d. Nilai buku adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep 

akuntansi. 

e. Nilai likuidasi adalah nilai jual seluruh aset perusahaan setelah dikurangi 

semua kewajiban yang harus dipenuhi. Nilai sisa itu merupakan bagian 

para pemegang saham. Nilai likuidasi dapat dihitung berdasarkan neraca 

performa yang disiapkan ketika suatu perusahaan akan likuidasi. 

Nilai perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai pasar. Nilai 

perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum 

apabila harga saham perusahaan meningkat. Tingginya harga saham maka makin 

tinggi kemakmuran pemegang saham. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga 

sahamnya. Harga pasar dari saham perusahaan yang terbentuk antara pembeli dan 

penjual di saat terjadi transaksi disebut nilai pasar perusahaan karena harga pasar 

saham dianggap cerminan dari nilai aset perusahaan sesungguhnya. Nilai 
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perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham sangat dipengaruhi 

oleh peluang-peluang investasi. Adanya peluang investasi dapat memberikan 

sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang sehingga 

akan meningkatkan harga saham, meningkatnya harga saham  maka  nilai 

perusahaan akan  meningkat. 

Beberapa rasio untuk mengukur nilai pasar perusahaan, misalnya price 

earning ratio (PER), market-to-book ratio, Tobin’s Q, dan price flow ratio, 

market-to-sales ratio. Rasio Tobin’s Q dianggap rasio yang memberikan 

informasi paling baik karena menjelaskan fenomena dalam kegiatan perusahaan, 

keputusan investasi dan diversifikasi, hubungan antara kepemilikan saham 

manajemen dengan nilai perusahaan, hubungan antara kinerja manajemen dengan 

keuntungan dalam akuisisi, dan kebijakan pendanaan, dividen, dan kompensasi 

(Sukamulja, 2004). 

Tobin’s Q adalah pengukur kinerja dengan membandingkan dua penilaian 

dari aset yang sama. Tobin’s Q merupakan rasio dari nilai pasar aset perusahaan 

yang diukur oleh nilai pasar dari jumlah saham yang beredar dan hutang utang 

(enterprise value) terhadap replacement cost dari aktiva perusahaan (Fiakas, 

2005). Perusahaan memiliki nilai lebih besar dari nilai sebelumnya maka akan 

memiliki biaya untuk meningkat kembali dan memungkinkan untuk mendapat 

laba. Berdasarkan pemikiran Tobin’s bahwa intensif untuk membuat modal 

investasi baru adalah tinggi ketika surat berharga (saham) memberikan 

keuntungan di masa depan dan dapat dijual dengan harga yang lebih tinggi dari 

biaya investasinya (Fiakas, 2005).  
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D. Corporate Social Responsibility (CSR) 

1. Definisi corporate social responsibility (CSR) 

Konsep dari CSR mengandung arti bahwa organisasi bukan lagi sebagai 

entitas yang hanya mementingkan dirinya sendiri (selfish). Teraliensi dari 

lingkungan masyarakat di tempat mereka bekerja melainkan sebuah entitas usaha 

yang wajib melakukan adaptasi kultural dengan lingkungan sosialnya. Kondisi ini 

menyediakan jalan bagi setiap perusahaan untuk melibatkan dirinya dengan 

dimensi sosial dan memberikan perhatian terhadap dampak-dampak sosial yang 

ada (Hadi, 2011). 

Sementara itu lembaga The World Business Council for Sustainaible 

Development (WBCSD) mendefinisikan CSR sebagai corporate social 

responsibility (CSR)  is the continuing commitment by business to behave ethical 

and contribute to economic development while improving the quality of life of the 

workforce and their families as well as of local community and society at large 

(WBCSD, 2005). 

Definisi corporate social responsibility (CSR) perusahaan adalah komitmen 

bisnis yang berkelanjutan untuk berperilaku etis dan kontribusi terhadap 

pembangunan ekonomi dengan meningkatkan kualitas kehidupan kerja karyawan 

dan kerja mereka dan komunitas lokal dan masyarakat yang luas 

Pertanggungjawaban sosial perusahaan diungkapkan di dalam laporan yang 

disebut sustainibility reporting. Sustainibility reporting adalah pelaporan 

mengenai kebijakan ekonomi, lingkungan, sosial, kinerja organisasi dan 

produknya di dalam konteks pembangunan berkelanjutan (sustainable 
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development). Sustainibility reporting harus menjadi dokumen strategis yang 

berlevel tinggi yang menempatkan isu, tantangan dan peluang sustainibility 

development yang membawanya menuju kapada core business dan sektor 

industrinya. 

2. Manfaat corporate social responsibility (CSR) 

Menurut Indrawan (2011) dalam menjalankan tanggung jawab sosialnya, 

perusahaan memfokuskan perhatiannya kepada tiga hal, antara lain : 

a. Profit 

Diperolehnya laba, perusahaan dapat memberikan dividen bagi pemegang 

saham, mengalokasikan sebagian laba yang diperoleh guna membiayai 

pertumbuhan dan mengembangkan usaha di masa depan, serta membayar 

pajak kepada pemerintah. 

b. Lingkungan 

Memberikan perhatian kepada lingkungan sekitar, perusahaan dapat ikut 

berpartisipasi dalam usaha-usaha pelestarian lingkungan demi 

terpeliharanya kualitas kehidupan umat manusia dalam jangka panjang. 

Perusahaan juga ikut mengambil bagian dalam aktivitas manajemen 

bencana. Manajemen bencana disini bukan hanya sekedar memberikan 

bantuan kepada korban bencana, namun berpartisipasi dalam usaha-usaha 

mencegah terjadinya bencana serta meminimalkan dampak bencana 

melalui usaha-usaha pelestarian lingkungan sebagai tindakan preventif 

untuk meminimalisir bencana 
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c. Sosial atau masyarakat 

Perhatian terhadap masyarakat dapat dilakukan dengan cara melakukan 

aktivitas-aktivitas serta pembuatan-pembuatan kebijakan yang dapat 

meningkatkan kompetensi yang dimiliki di berbagai bidang seperti 

pemberian beasiswa bagi pelajar di sekitar perusahaan, pendirian sarana 

pendidikan dan kesehatan, dan penguatan ekonomi lokal. 

Menurut Waryanto (2010) ada beberapa manfaat dari praktik dan 

pengungkapan corporate social responsibility (CSR)  bagi perusahaan, yaitu : 

a. Pengelolaan sumber daya korporasi secara amanah dan 

bertanggungjawab akan meningkatkan kinerja korporasi secara 

sustainable. 

b. Perbaikan citra korporasi sebagai agen ekonomi yang bertanggung jawab 

(good corporate citizen) sehingga meningkatkan nilai perusahaan (value 

of the firm). 

c. Peningkatan keyakinan investor terhadap korporasi sehingga menjadi 

lebih atraktif sebagai target investasi. 

d. Memudahkan akses terhadap investasi domestik dan asing. 

e. Melindungi direksi dan dewan komisaris dari tuntutan hukum. 

 

3. Prinsip-prinsip corporate social responsibility (CSR) 

Prinsip - prinsip CSR menurut Azheri (2011) mengurai prinsip-prinsip yang 

harus diperhatikan dalam penerapan CSR, antara lain : 
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a. Prioritas Perusahaan 

Perusahaan harus menjadikan tanggung jawab sosial sebagai perioritas 

tertinggi dan penentu utama dalam pembangunan berkelanjutan. Sehingga 

perusahaan dapat membuat kebijakan, program, dan praktik dalam 

menjalankan aktivitas bisnisnya degan cara lebih bertanggung jawab 

secara sosial. 

b. Manajeman Terpadu 

Manajamen sebagai pengendali dan pengambilan keputusan harus mampu 

mengintegrasikan setiap kebijakan dan program dalam aktivitas bisnisnya 

sebagai salah satu unsur dalam fungsi manajemen. 

c. Proses Perbaikan 

Setiap kebijakan, program, dan kinerja sosial harus dilakukan evaluasi 

secara berkesinambungan didasarkan atas temuan riset mutakhir dan 

memahami kebutuhan sosial serta menerapkan kriteria sosial tersebut 

secara global. 

d. Pendidikan Karyawan 

Karyawan sebagai stakeholder primer harus ditingkatkan kemampuan dan 

keahliannya. Hal ini dikarenakan perusahaan harus memotivasi mereka 

melalui program pendidikan dan pelatihan. 

e. Pengkajian  

Perusahaan sebelum melakukan sekecil apapun suatu kegiatan harus 

terlebih dahulu melakukan kajian mengenai dampak sosialnya. 

 

 



18 

 

f. Produk dan Jasa 

Suatu perusahaan harus senantiasa berusaha mengembangkan suatu 

produk dan jasa yang tidak mempunyai dampak negatif secara sosial. 

g. Informasi Publik 

Memberikan informasi dan bila perlu mengadakan pendidikan terhadap 

konsumen, distributor, dan masyarakat umum tentang penggunaan, 

penyimpana, dan pembungan atas suatu produk barang atau jasa. 

h. Fasilitas dan Operasi  

Mengembangkan, merancang, dan mengoperasikan fasilitas serta 

menjalankan kegiatan dengan mempertimbangkan temuan yang berkaitan 

dengan dampak sosial dari suatu kegiatan perusahaan. 

i. Penelitian 

Melakukan dan mendukung suatu riset atas dampak sosial dari 

penggunaan bahan baku, produk, proses, emisi dan limbah yang dihasilkan 

sehubungan dengan kegiatan usaha. 

j. Prinsip Pencegahan 

Memodifikasi manufaktur, pemasaran, dan penggunaan atas produk 

barang atau jasa yang sejalan dengan hasil penelitian mutakhir. 

k. Kontraktor dan Pemasok 

Mendorong kontraktor dan pemasok untuk mengimplementasikan dari 

prinsip-prinsip tanggung jawab sosial perusahaan, baik yang telah maupun 

yang akan melakukannya. 
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l. Siaga Mengahadapi Darurat 

Perusahaan harus menyusun dan merumuskan rencana dalam menghadapi 

keadaan darurat. Bila terjadi keadaan berbahaya perusahaan harus bekerja 

sama dengan layanan gawat darurat (emergency), instansi berwenang, dan 

komunitas lokal. 

m. Transfer Best Pratice 

Berkontribusi pada pengembangan dan transfer bisnis praktis sepanjang 

bertanggung jawab secara sosial pada semua industri dan sektor publik. 

n. Memberikan Sumbangan 

Sumbangan ini ditunjukkan untuk pengembangan usaha bersama, 

kebijakan publik, dan bisnis, lembaga pemerintah dan lintas departemen 

serta lembaga pendidikan yang akan membantu meningkatkan kesadaran 

akan tanggung jawab sosial. 

o. Keterbukaan (disclosure) 

Menumbuh kembangkan budaya keterbukaan dan dialogis dalam 

lingkungan perusahaan dan dengan unsur publik. 

p. Pencapaian dan Pelaporan 

Melakukan evaluasi atas hasil kinerja sosial, melaksanakan audit sosial 

secara berkala dan mengkaji pencapaian berdasarkan kriteria perusahaan 

dan ketentuan peraturan perundang-undangan serta menyampaikan 

informasi tersebut kepada dewan direksi, pemegang saham, pekerja dan 

publik. 
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E. Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan 

Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan yang sering juga disebut 

sebagai social disclosure, corporate social reporting, social accounting, 

merupakan cara mengkomunikasikan informasi sosial kepada stakeholders. 

Adanya CSR dalam sebuah perusahaan investor mulai merespon dengan baik 

informasi-informasi sosial yang disampaikan perusahaan dalam laporan tahunan.  

Luasnya pengungkapan sosial dalam laporan tahunan perusahaan 

memberikan pengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan (Ardana dan 

Cahyonowati, 2012). Hal ini dikarenakan para stakeholder dapat mengetahui apa 

saja aktivitas sosial yang dilakukan oleh perusahaan. Hal tersebut penting 

diketahui stakeholder mengingat dampak-dampak yang mungkin timbul akibat 

aktifitas perusahaan. 

Global Reporting Initiative (GRI) adalah sebuah jaringan berbasis organisasi 

yang telah mempelopori perkembangan dunia, paling banyak menggunakan 

kerangka laporan keberlanjutan dan berkomitmen untuk terus-menerus melakukan 

perbaikan dan penerapan di seluruh dunia (www.globalreporting.org). Daftar 

pengungkapan sosial yang berdasarkan standar GRI juga pernah digunakan oleh 

Waryanto (2010) peneliti ini menggunakan 6 indikator pengungkapan, yaitu : 

a Indikator Kinerja Ekonomi (economic performance indicator) 

b Indikator Kinerja Lingkungan (environment performance indicator) 

c Indikator Kinerja Tenaga Kerja (labor practices performance indicator) 

d Indikator Kinerja Hak Asasi Manusia (human rights performance 

indicator) 

http://www.globalreporting.org/
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e Indikator Kinerja Sosial (social performance indicator) 

f Indikator Kinerja Produk (product responsibility performance indicator) 

Total indikator kinerja yang digunakan dalam penelitian ini mencapai 79 

indikator, terdiri dari 9 indikator ekonomi, 30 indikator lingkungan, 14 indikator 

tenaga kerja, 9 indikator HAM, 8 indikatorsosial, 9 indikator produk. 

F. Profitabilitas 

Profitabilitas menurut Brigham dan Houston (2006) adalah hasil akhir dari 

sejumlah kebijakan dan keputusan yang dilakukan oleh perusahaan. Rasio 

profitabilitas (profitability ratio) adalah rasio yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan mendapatkan laba melalui seluruh kemampuan dan sumber yang ada 

seperti kegiatan penjualan, kas, modal jumlah karyawan dan sebagainya. 

Ayu (2010) menyatakan bahwa ada beberapa pengukuran terhadap 

profitabilitas perusahaan dimana masing–masing pengukuran dihubungkan 

dengan total aktiva (return on asset), volume penjualan (net profit margin) dan 

modal sendiri (return on equity). Penelitian ini menggunakan ukuran profitabilitas 

dengan return on equity (ROE). Return on equity (ROE) merupakan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan modal sendiri yang dimiliki 

sehingga besarnya ROE mengindikasikan tingkat efisiensi perusahaan dalam 

mengelola modal sendiri untuk menghasilkan keuntungan. Tingginya ROE 

menunjukkan semakin efisien perusahaan dalam menggunakan modal sendiri 

untuk menghasilkan laba atau keuntungan bersih (Ang, 1997). ROE merupakan 

ukuran profitabilitas dari sudut pemegang saham. Melihat nilai ROE, investor 
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dapat mengetahui berapa persen pengembalian atas modalnya di dalam 

perusahaan tersebut. 

G. Penelitian Terdahulu 

TABEL 2.1 RINGKASAN PENELITIAN TERDAHULU 

Peneliti Variabel Sampel Hasil 

Nurlela dan 

Islahudin 

(2008) 

Independen : 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

Dependen : 

Nilai perusahaan 

Moderasi 

Kepemilikan menejerial 

Perusahaan 

yang terdaftar 

di Bursa Efek 

Jakarta 

CSR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan dan kepemilikan 

manajerial sebagai variabel 

moderasi tidak dapat 

memoderasi hubungan CSR 

dengan nilai perusahaan. 

Rossi 

(2009) 

Independen : 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

Dependen : 

Nilai Perusahaan  

Perusahaan 

Brasil non-

keuangan dari 

2005 sampai 

2007 

CSR mempunyai 

pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Ayu  

(2010) 

Independen : 

Profitabilitas 

Dependen : 

Nilai Perusahaan 

Moderasi : 

Good Corporate 

Governance 

Perusahaan 

Manufaktur 

yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Jakarta Tahun 

2006-2008 

Profitabilitas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan.Good 

corporate governance (GCG) 

dengan indikator kepemilikan 

manajerial tidak mampu 

memoderasi hubungan antara 

profitabilitas dengan nilai 

perusahaan 

Thohiri 

(2011) 

Independen : 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

dan GCG  

Dependen : 

Nilai perusahaan 

Moderasi: 

Profitabilitas 

 

Seluruh 

perusahaan 

yang terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia yang 

masuk kedalam  

kelompok 

LQ45 selama 

tahun 2007-

2010 

Pengungkapan corporate social 

responsibility (CSR) dan good 

corporate governance (CSR) 
berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.Profitabilitas bukan 

merupakan moderating antara 

pengungkapan corporate social 

responsibility (CSR) dan good 

corporate governance 

terhadap nilai perusahaan. 

Hackston 

dan Milne 

(2011) 

Independen :  

Profitabilitas dan Ukuran 

Perusahaan 

Dependen: 

Corporate Social 

Disclosures 

50 perusahaan 

terbesar di 

Selandia Baru 

Ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan 

terhadap Corporate Social 

Disclosures. Profitabilitas tidak 

berpengaruh terhadap 

Corporate Social Disclosures. 

Ardana  dan 

Cahyonowati 

(2012 

Independen : Corporate 

Social Responsibility (CSR) 

Dependen : Nilai 

Perusahaan Moderating : 

Corporate Governance 

Kontrol : Ukuran 

Perusahaan 

Perusahaan 

non-keuangan 

tahun yang 

terdaftar di BEI 

tahun 2008-

2009 

CSR dan CG berpengaruh 

positif terhadap nilai 

perusahaan. CG berpengaruh 

positif terhadap nilai 

perusahaan. Ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 
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Sumber : Jurnal nasional dan berbagai literatur 

H. Pengembangan hipotesis 

1. Pengaruh corporate social responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan 

Corporate social responsibility (CSR)  berkaitan dengan citra perusahaan di 

mata investor dan masyarakat. Perusahaan melakukan pertanggungjawaban secara 

maksimal maka citra perusahaan tersebut akan semakin membaik. Pencapaian 

profit yang maksimal, perusahaan yang juga menaruh perhatian pada lingkungan 

dan sosial akan menjadi pertimbangan investor dan calon investor dalam memilih 

Peneliti Variabel Sampel Hasil 

Agustina  

(2013) 
Independen: 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

dan Profitabilitas 

Dependen: 

Nilai Perusahaan 

Perusahaan 

Manufaktur yang 

Terdaftar di BEI 

tahun 2007-2010. 

Profitabilitas yang diproksikan 

dengan ROE berpengaruh 
signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan.Pengungkapan 

corporate social responsibility 

(CSR) berpengaruh signifikan 

positif terhadap nilai perusahaan. 

Agustine  

(2014) 
Independen : 

Corporate Social  

Responsibility (CSR) 

Dependen : 

Nilai Perusahaan 

Moderating : 

Kepemilikan 

manajemen 

Semua perusahaan 

terbuka terdaftar di 

BEI tahun 2008-

2012 
 

 

 

CSR berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan 

Kepemilikan manajemen 

berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Profitabilitas 

berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan dan interaksi 

antara CSR dan Profitabilitas 

berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

Pratiwi 

 (2016) 

Independen: 

Profitabilitas  

Dependen : 

Nilai Perusahaan 

Moderasi : 

Corporate Governance  

Perusahaan 

manufaktur yang 

terdaftar di BEI 

tahun 2010-2014 

Profitabilitas berpengaruh sig 

terhadap nilai perusahaan.Peran 

corporate governance tidak 

dapat memperkuat hubungan 

antara profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan.KM tidak dapat 

digunakan untuk mengendalikan 

hubungan antara profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan 

Ratnadewi 

Ulupui 

(2016) 

Independen : 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

Dependen : 

Nilai Perusahaan 

Moderating: 

Corporate Governance 

Perusahaan yang 

terdaftar di BEI 

tahun 2010-2012 

Pengungkapan CSR berpengaruh 

positif terhadap niai perusahaan. 

Mekanisme CG berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap 

hubungan antara pengungkapan 

CSR dengan nilai perusahaan 



24 

 

tempat investasi. Adanya perhatian perusahaan terhadap lingkungan dan sosial, 

masyarakat yang merupakan konsumen akan meningkatkan loyalitas atas produk 

perusahaan akan meningkatkan penjualan perusahaan. Meningkatnya penjualan 

maka profitabilitas dan nilai perusahaan juga akan mengalami peningkatan 

(Ratnadewi dan Ulupui, 2016). 

Pengungkapan CSR memiliki berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa pengungkapan CSR di Indonesia 

khususnya untuk perusahaan non-keuangan sudah cukup baik mengingat 

pentingnya pengungkapan CSR. Investor sudah mulai merespon dengan baik 

informasi-informasi sosial yang disampaikan perusahaan dalam laporan tahunan. 

Luasnya pengungkapan sosial dalam laporan tahunan perusahaan memberikan 

pengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan (Ardana dan Cahyonowati, 

2012). 

Hal ini sesuai dengan teori stakeholder yang menyatakan perusahaan 

merupakan entitas yang beroperasi bukan hanya untuk kepentingan perusahaan itu 

sendiri melainkan memberikan manfaat kepada stakeholder-nya oleh sebab itu, 

dukungan dari stakeholder sangat mempengaruhi keberadaan suatu perusahaan 

dan teori legitimasi yang menyatakan bahwa perusahaan melaksanakan 

mengungkapkan aktivitas corporate social responsibility (CSR) semaksimal 

mungkin agar aktivitas perusahaan diterima oleh masyarakat serta perusahaan 

dimata stakeholder merupakan faktor signifikan untuk mendukung citra dan 

reputasi perusahaan dimata stakeholder (Hadi, 2011). 



25 

 

Banyaknya item pengungkapan sosial yang diungkapkan bila diiringi dengan 

semakin baiknya kualitas pengungkapan akan menyebabkan peningkatan pada 

nilai perusahaan. Perusahaan memiliki komitmen terhadap corporate social 

responsibility (CSR) dalam jangka panjang serta mengalami peningkatan harga 

saham yang signifikan daripada perusahaan yang tidak melakukan pengungkapan 

corporate social responsibility (CSR)  (Ratnadewi dan Ulupui, 2016). Hal 

tersebut didukung dari hasil penelitian yang dilakukan Rossi (2009) yang 

menyatakan bahwa corporate social responsibility (CSR) berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

 Berdasarkan uraian diatas tentang pengaruh corporate social responsibility 

(CSR) terhadap nilai perusahaan maka dapat ditarik hipotesis sebagai berikut : 

H1    : Pengungkapan corporate social responsibility (CSR) berpengaruh 

positif  terhadap nilai perusahaan 

2. Pengaruh profitabilitas sebagai variabel moderasi terhadap hubungan 

corporate social responsibility (CSR) dengan nilai perusahaan 

Profitabilitas adalah faktor yang memberikan kebebasan dan fleksibelitas 

kepada manajemen untuk melakukan dan mengungkapkan kepada pemegang 

saham program tanggung jawab sosial secara lebih luas (Heinze, 2011). Menurut 

Anggraini (2006) menyatakan bahwa tingginya tingkat profitabilitas perusahaan 

maka semakin besar informasi sosial yang dilakukan perusahaan sehingga 

corporate social responsibility (CSR) akan meningkatkan nilai perusahaan pada 

saat profitabilitas perusahaan meningkat. Hal ini sesuai dengan teori legitimasi 

yang menyatakan dengan pelaksanaan corporate social responsibility (CSR) yang 
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lebih besar maka muncul anggapan masyarakat perusahaan tersebut memiliki 

respon yang kuat terhadap lingkungan sosial perusahaan. Respon yang kuat 

ditunjukkan oleh stakeholder dengan pergerakan saham yang cenderung 

meningkat sehingga para investor lebih tertarik untuk menginvestasikan modalnya 

pada korporasi yang ramah lingkungan.  

Rasio profitabilitas yang dipakai dalam penelitian ini adalah return on equity 

(ROE) yaitu, sebagai alat analisis utama dalam indikator penilaian kinerja. 

Tingginya tingkat pengembalian atas modal sendiri perusahaan semakin tinggi 

nilai perusahaan, hal ini sejalan dengan teori yang dikemukakan oleh Modigliani 

dan Miller (1976) didukung oleh peneliti Utami (2011) yang menyatakan semakin 

baik profitabilitas maka secara teoritis kinerja keuangan perusahaan dikatakan 

baik yang berakibat naiknya harga saham perusahaan sehingga harga saham dan 

jumlah saham yang beredar akan mempengaruhi nilai Tobin’s Q sebagai indikator 

dari nilai perusahaan. Jika harga saham dan jumlah saham yang beredar naik maka 

nilai Tobin’s Q juga akan naik (Utami, 2011).  

Berdasarkan uraian diatas tentang pengaruh profitabilitas sebagai variabel 

moderasi terhadap hubungan corporate social responsibility (CSR)  dengan nilai 

perusahaan maka dapat ditarik hipotesis sebagai berikut : 

H2       : Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap hubungan corporate 

social responsibility (CSR) dengan nilai perusahaan 
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Berdasarkan penjelasan tersebut maka kerangka pemikiran berupa : 

 

H1H                                                           

 h      

     

hhHDHJSDJH1 

 

 

GAMBAR 2.1 RERANGKA PEMIKIRAN 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

Variabel Independen 

 Corporate Social            

Responsibility (CSR) 

 

Variabel Dependen 

Nilai Perusahaan 

 

Variabel Pemoderasi 

Profitabilitas 
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III. METODE PENELITIAN 

A. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan jenis 

penelitian korelasional, penelitian ini dimaksudkan untuk menghubungkan 

permasalahan antara corporate social responsibility (CSR) terhadap nilai 

perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel moderat. 

 

B. Definisi dan Operasionalisasi Variabel  

1. Variabel Independen  

1.1  Corporate social responsibility (CSR) 

Variabel independen dalam penelitian ini adalah pengungkapan CSR yang 

diperoleh dari sustainability reporting (laporan keberlanjutan). Pengungkapan 

CSR diukur dengan menggunakan CSRDI berdasarkan  indikator  Global 

Reporting Initiati\ve (GRI) versi G3 guidelines. Indikator GRI yang digunakan 

dalam penelitian ini terdiri dari 6 yaitu, Indikator Ekonomi, Lingkungan, dan 

Sosial. Kategori Sosial dipecah lebih lanjut oleh Buruh, Hak Asasi Manusia, 

Masyarakat, dan subkategori Tanggung Jawab Produk. Penjelasan indikator dapat 

dilihat pada Lampiran 2. 
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Perhitungan CSRDI menggunakan metode content analysis dengan instrumen 

penelitian berupa checklist atau daftar-daftar pertanyaan yang berisi item  

pengungkapan CSR yaitu, setiap item CSR diberi nilai 1 jika diungkapkan dan 

nilai 0 jika tidak diungkapkan. Selanjutnya, skor dari setiap item dijumlahkan 

untuk memperoleh keseluruhan skor kemudian skor membagi hasil pengungkapan 

dengan jumlah item yang ada. Berikut rumus untuk menghitung pengungkapan 

corporate social responsibility (CSR)  (Agustina, 2013): :     

        
∑  

  
 

Keterangan : 

        :    Corporate Social Responsibility Disclosure Index perusahaan j  

Xj  :    Jumlah item yang diungkapkan oleh perusahaan j 

Nj  :    Jumlah item pengungkapan CSR 

2. Variabel Dependen 

2.1 Nilai Perusahaan 

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai 

perusahaan yang diproksikan dengan menggunakan rasio Tobin’s Q. Rasio ini 

memberi gambaran yang berfungsi sebagai proksi dari nilai perusahaan dari 

perspektif investor berdasarkan nilai pasar. Nurlela dan Islahudin (2008) rumus 

yang digunakan untuk mengukur Tobins’Q adalah: 
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Keterangan : 

EMV (market value shares) = Closing price x Jumlah saham beredar 

D (Debt)   = Nilai buku dari total hutang 

EBV          = Nilai buku dari total aktiva 

Jika nilai pasar semata-mata merefleksikan aset yang tercatat suatu 

perusahaan maka Tobin’s Q akan sama dengan 1. Tobin’s Q lebih besar dari 1 

maka nilai pasar lebih besar dari nilai aset perusahaan yang tercatat. Hal ini 

menandakan bahwa saham overvalued yang diartikan sebagai potesi pertumbuhan 

investasi tinggi. Tobin’s Q kurang dari 1 nilai pasarnya lebih kecil dari nilai 

tercatat aset perusahaan. Hal ini menandakan bahwa saham undervalued yang 

diartikan sebagai potensi pertumbuhan investasi rendah. 

3. Variabel Pemoderasi 

Variabel pemoderasi dalam penelitian ini adalah profitabilitas yang diukur 

dengan return on equity (ROE). Rasio return on equity (ROE) digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan modal 

tertentu. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dilihat dari sudut pemegang 

saham. Tingginya ROE menunjukkan tingkat profitabilitas semakin tinggi. 

Berikut rumus untuk menghitung ROE (Pratiwi, 2016) : 

     
                         

                 
  

Variabel moderating adalah variabel yang mempengaruhi hubungan antara 

variabel dependen dan variabel independen. Variabel moderating dapat 

memperkuat atau memperlemah arah hubungan antara variabel dependen dan 
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variabel independen. Variabel moderating juga dapat menyebabkan sifat atau 

hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen menjadi positif 

atau negatif. Variabel moderating yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

profitabilitas. Profitabilitas dalam penelitian ini untuk menguji hubungan atau 

pengaruh corporate social responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan.  

Banyaknya aktivitas pelaksanaan corporate social responsibility (CSR) yang 

dilakukan suatu perusahaan menyebabkan meningkatnya nilai perusahaan. 

Meskipun pengaruh ini dapat diyakini kebenarannya, namun pengaruh tersebut 

masih tergantung pada profitabilitas suatu perusahaan. Perusahaan yang memiliki 

profitabilitas yang tinggi maka semakin besar informasi sosial yang dilakukan 

perusahaan sehingga corporate social responsibility (CSR) akan meningkatkan 

nilai perusahaan pada saat profitabilitas meningkat. Hal ini dikarenakan aktivitas 

pelaksanaan corporate social responsibility (CSR)  mempunyai pengaruh 

terhadap nilai perusahaan khususnya untuk perusahaan yang memiliki 

profitabilitas tinggi. 

C. Pengukuran Variabel 

Penelitian ini menggunakan pengukuran rasio bagi setiap variabel dependen 

maupun independennya yang dirangkum dalam Tabel 3.1 sebagai berikut : 

TABEL 3.1 PENGUKURAN VARIABEL 

Variabel Dimensi Pengukuran  Skala 

 

Corporate Social 

Responsibility 

(CSR)  

Ekonomi 

(Economyc) 

Indikator Kinerja Ekonomi: 

        
∑  

  

 

 

Rasio 

Corporate Social 

Responsibility 

(CSR) 

Lingkungan 

(Environmental) 

Indikator Kinerja Lingkungan  : 

        
∑  

  

 

 

Rasio 
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Sumber : Data sekunder diolah (2017) 

D. Populasi dan Sampel Penelitian 

1. Populasi 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang tergolong 

dalam kelompok industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2011-2015. Jumlah populasi terdiri dari 200 perusahaan. 

2. Sampel 

Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive 

sampling method artinya bahwa populasi yang dijadikan sampel penelitian adalah 

populasi yang memenuhi kriteria sampel tertentu sesuai tujuan penelitian. Adapun 

kriteria yang digunakan untuk memilih sampel penelitian ini sebagai berikut : 

1) Perusahaan sampel yang menyajikan dengan lengkap laporan keungan 

selama periode 2011-2015. 

2) Perusahaan sampel yang melaksanakan CSR selama periode 2011-2015. 

3) Perusahaan sampel yang menggunakan mata uang rupiah. 

Variabel Dimensi Pengukuran Skala 

Corporate Social 

Responsibility 

(CSR) 

Tenaga Kerja 

(Labour Practice) 
        

∑  

  

 

Indikator Tenaga Kerja  :  

Rasio 

Corporate Social 

Responsibility 

(CSR) 

Hak Asasi Manusia 

(Human Rights)  
        

∑  

  

 

Indikator HAM  :  

Rasio  

Corporate Social 

Responsibility 

(CSR) 

Sosial  

(Society) 
        

∑  

  

 

Indikator Sosial  :  

Rasio 

Corporate Social 

Responsibility 

(CSR) 

Tanggung Jawab 

Produk (Product 

Responsibility)         
∑  

  

 

Indikator Produk  :  

Rasio 

Profitabilitas  Return on Equity (ROE) Rasio 

Nilai Perusahaan  Tobin’s Q Rasio 
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Berdasarkan kriteria yang dijabarkan diatas, maka pemilihan sampel seperti 

terlihat pada Tabel 3.2. 

  TABEL 3.2 KRITERIA PEMILIHAN SAMPEL PENELITIAN 

No. Keterangan Jumlah 

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI  125 

1. Perusahaan manufaktur yang tidak melaporkan laporan tahunan 

selama periode 2011-2015 secara berturut-turut 

(43) 

2. Perusahaan mempunyai laporan keuangan yang berakhir 31 

Desember dan tidak menggunakan mata uang asing 

(25) 

3. Perusahaan manufaktur yang tidak melaksanakan Corporate Social 

Responsibility selama tahun 2011-2015 

(17) 

Jumlah Sampel 40 

  Sumber : Data diolah peneliti 

Berdasarkan kriteria Tabel 3.2 diperoleh sebanyak 40 perusahaan yang 

memenuhi kriteria sebagai sampel dalam penelitian ini yang ditampilkan pada 

Lampiran 1. 

E. Teknik Pengumpulan Data 

1. Penelitian Pustaka 

Penelitian pustaka yang peneliti peroleh bersumber dari berbagai literatur, 

referensi jurnal keuangan, buku yang relevan, literatur lainnya yang 

berhubungan dengan penelitian untuk mempelajari teori-teori yang 

berkaitan dengan masalah yang diteliti. 

2. Dokumentasi 

Dokumentasi adalah teknik pengumpulan data dengan cara 

mengumpulkan dokumen-dokumen yang berasal dari berbagai sumber 
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yang berkaitan dengan penelitian. Peneliti memilih teknik untuk 

mengumpulkan data laporan keuangan tahunan perusahaan dan harga 

saam penutupan. Sumber data diperoleh dari website IDX, Sahamok, 

Global  Reporting Initiative (GRI) dan Yahoo Finance. 

 

F. Metode Analisis Data 

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran deskripsi suatu 

data. Secara numerik dua hal pokok pengukuran data, seperti pemusatan data dan 

penyimpangan data. Statistik deskriptif ini dimaksud untuk gambaran mengenai 

suatu variabel yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), nilai tengah (median), nilai 

maksimum dan nilai minimum, standar deviasi, sum, dan observation (Ghozali, 

2011).  

2.  Uji Asumsi Klasik 

Penelitian ini menggunakan model regresi linear berganda sebagai alat 

analisis, sehingga terlebih dahulu harus lolos uji asumsi klasik agar syarat asumsi 

dalam regresi terpenuhi. Uji asumsi klasik yang diperlukan ialah uji normalitas, 

multikolineritas, autokorelasi dan heteroskedastisitas. 

2.1  Uji Normalitas  

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel 

independen dan variabel dependen atau keduanya terdistribusikan secara normal 

atau tidak (Suliyanto, 2011). Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi 
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data normal atau mendekati normal, sehingga untuk dijadikan data cukup dengan 

di deferensi, akan tetapi apabila data masih terjadi tidak normal disarankan untuk 

menguji augumented dickey – fuller. Menurut Winarno (2007) dasar 

pertimbangan untuk uji normalitas menggunakan augumented dickey – fuller 

adalah sebagai berikut: 

a. Jika nilai probabilitas < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data 

teristribusi secara normal. 

b. Jika nilai probabilitas > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data 

teristribusi secara tidak normal. 

2.2  Uji Multikolonieritas 

Uji multikolonieritas bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya model 

regresi yang berbentuk korelasi yang tinggi atau sempurna di antara variabel 

bebas atau tidak, jika dalam model regresi yang terbentuk terdapat korelasi yang 

tinggi atau sempurna di antara variabel bebas maka model regresi tersebut 

dinyatakan mengandung gejala multikolinier. Uji ini untuk mendeteksi apakah 

terjadi  problem multikol dapat nilai tolerance dan lawannya variance inflation 

factor (VIF). Menurut Ghozali (2011) dasar pertimbangan uji multikolonieritas 

sebagai berikut :  

a. Jika nilai VIF > 0,10 maka dapat disimpulkan bahwa ada terjadi 

multikolonieritas antara variabel bebas. 

b. Jika nilai VIF < 0,10 maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 

multikolonieritas antara variabel bebas. 
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2.3 Uji Autokorelasi 

Ghozali (2011)  uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji dalam suatu model 

regresi linear terdapat korelasi antara residual atau kesalahan penggangu pada 

periode t dengan residual periodet-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah 

regresi yang bebas dari autokorelasi. Cara yang dapat digunakan untuk 

mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi adalah dengan uji Durbin Watson yaitu 

dengan cara membandingkan antara nilai DW test dengan nilai pada tabel pada 

tingkat k (jumlah variabel bebas), n (jumlah sampel) dan α (tingkat signifikan) 

yang ada. Metode yang digunakan Durbin-Watson dengan ketentuan sebagai 

berikut : 

  TABEL 3.3 TABEL UJI DURBIN WATSON 

Hipotesis nol Keputusan Jika 

Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0 < d < dl 

Tidak ada autokorelasi positif No Decision dl = d = du 

Tidak ada autokorelasi negative Tolak 4 – dl < d < 4 

Tidak ada autokorelasi negative No Decision 4 – du = d = 4 – dl 

Tidak ada autokorelasi, positif/negative Tidak ditolak du < d < 4 – du 

  Sumber : Ghozali, 2011 

Nilai du dan dL dapat diperoleh dari Tabel 3.3 statistik Durbin Watson yang 

bergantung banyaknya observasi dan banyaknya variabel yang menjelaskan. 

2.4 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskesdastisitas berarti ada varian pada model regresi tidak sama 

(tidak konstan). Variabel pada model regresi memiliki nilai yang sama (konstan) 
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maka disebut homoskedasitas. Uji heteroskedastisitas menggunakan uji white 

dilakukan meregresikan semua variabel bebas, variabel bebas dari X
2
 dengan df=α 

jumlah variabel bebas, maka dalam model terdapat masalah heteroskedastisitas, 

nilai X
2 

hitung dalam metode ini diperoleh dari nilai n x R
2
, dimana nilai n = 

jumlah pengamatan, sedangkan R
2
 koefisien determinasi regresi tahap kedua, jika 

model yang akan kita uji memiliki X
1
 dan X

2 
maka persamaan yang digunakan 

untuk uji heterosdestisitas menggunakan metode white. 

Berikut persamaan untuk uji heteroskedastisitas yang menggunakan metode 

white (Suliyanto, 2011) : 

Ui
2
 = a + β1x1 + β1x2 + β1x3 + β1x4 + β1x5 + vi 

Ui
2 

 = Nilai residual 

Xi   = Variabel bebas 

Dasar pertimbangan heterosdestisitas (Winarno, 2007) : 

a. Jika nilai probabilitas > 0,05 maka dapat disimpulkan tidak terdapat 

heterosdestisitas. 

b. Jika nilai probabilitas < 0,05 maka dapat disimpulkan terdapat 

heterosdestisitas. 

 

3. Moderated Regression Analysis (MRA) 

Penelitian ini menggunakan regresi linear berganda dan analisis moderasi 

atau Moderated Regression Analysis (MRA). Menurut Ghozali (2011) tujuan 

analisis regresi moderasi ini untuk mengetahui apakah variabel moderating akan 

memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel independen dan 

variabel dependen. Penelitian ini menggunakan dua model. Model regresi satu 
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digunakan untuk menguji pengaruh pelaksanaan corporate social responsibility 

(CSR)  terhadap nilai perusahaan. Model regresi dua digunakan untuk menguji 

peran variabel pemoderasi yakni profitabilitas dalam mempengaruhi hubungan 

pelaksanaan corporate social responsibility (CSR)   terhadap nilai perusahaan.  

Berikut merupakan persamaan regresi yang digunakan dalam penelitian ini 

(Ghozali, 2011) : 

Y = a + b1 X1 + e 

Y = a + b1 X1 + b2 X2 + b3 X1X2 + e 

Keterangan : 

Y  = nilai perusahaan 

a  = konstanta 

b2 - b3  = koefisien regresi 

X1   = variabel CSR 

X2  = variabel profitabilitas 

X1.X2  = interaksi antara CSR dengan profitabilitas 

e   = error term (tingkat kesalahan penduga) 

Persamaan pertama menunjukkan hubungan antara corporate social 

responsibility (CSR) (X1) terhadap Nilai perusahaan (Y) sedangkan persamaan 

kedua yaitu, keterkaitan hubungan antara CSR (X1) terhadap profitabilitas (X2) 

sebagai variabel moderasi terhadap nilai perusahaan (Y). Variabel moderasi 

sempurna ditujukkan ketika b2X2 tidak signifikan sedangkan b3X1X2 signifikan. 
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G. Uji Hipotesis 

1. Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 

Ghozali (2011) pengukuran koefisien determinasi dilakukan untuk 

menggambarkan bagian dari variasi total yang dapat diterangkan oleh model, 

semakin besar R
2
 (mendekati 1), maka ketepatannya dikatakan semakin baik dan 

jika R
2
= 0 maka tidak ada hubungan antara X dan Y atau model regresi yang 

terbentuk tidak tepat untuk meramalkan Y sedangkan jika R
2
 = 1 maka garis 

regresi yang terbentuk dapat meramalkan Y secara sempurna.  

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan 

model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 

adalah antara 0 dan 1. Koefisien determinasi yang semakin mendekati 1, maka 

semakin baik variabilitas variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh 

variabilitas variabel independen (Ghozali, 2011). 

 

2. Uji Simultan (uji nilai F) 

Uji statistik F untuk menguji apakah model yang digunakan signifikan atau 

tidak sehingga dapat dipastikan apakah semua variabel independen atau bebas 

yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama 

terhadap variabel dependen (Ghozali, 2011) .  

Langkah-langkah yang dilakukan dalam pengujian F hitung sebagai berikut: 

1) Menyusun hipotesis nol (Ha) dan hipotesis alternatif (H1) 

a. Ho : ρ = 0 artinya variabel bebas tidak berpengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen. 
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b. H1 : ρ ≠ 0 artinya variabel bebas berpengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen. 

2) Menetapkan kriteria pengujian sebagai berikut : 

a. Jika Ho < 0,05  maka Ho ditolak 

b. Jika Ho > 0,05  maka Ho diterima 

 

3. Uji Parsial (t-test) 

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan pengujian secara 

pasial (uji t) untuk menguji seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas atau 

bebas secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 

2011). Kriteria  hipotesis sebagai berikut: 

a. Ho : βi = 0 artinya tidak ada pengaruh yang signifikan antara variabel 

bebas secara individu terhadap variabel dependen.  

b. Ho : βi ≠ 0 artinya ada pengaruh yang signifikan antara variabel bebas 

secara individu terhadap variabel dependen.  

Kriteria pengujian, jika t hitung > t tabel, Ho ditolak dan Ha diterima hal ini 

berarti bahwa ada hubungan antara variabel bebas dengan variabel dependen
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V. SIMPULAN DAN SARAN 

A. Simpulan  

Berdasarkan hasil dan pembahasan penelitian yang sudah dilakukan 

sebelumnya, maka diambil kesimpulan sebagai berikut : 

a. Variabel corporate social responsibility  (CSR) parsial berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2011-2015, sehingga hipotesis pertama yang 

menyatakan pengaruh pengungkapan pelaksanaan corporate social 

responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan diterima. 

Hal ini mengindikasikan bahwa adanya corporate social responsibility (CSR) 

dalam sebuah perusahaan investor mulai merespon dengan baik informasi-

informasi sosial yang disampaikan perusahaan dalam laporan keuangan 

tahunan. Luasnya pengungkapan sosial dalam laporan keuangan tahunan 

perusahaan memberikan pengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan. 

b. Variabel profitabilitas sebagai variabel moderasi mampu memperkuat 

hubungan corporate social responsibility  (CSR) dengan nilai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2011-2015, 

sehingga hipotesis kedua yang menyatakan profitabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap hubungan corporate social responsibility (CSR) dengan 

nilai perusahaan diterima.  
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c. Berdasarkan hasil penelitian dapat ditarik kesimpulan bahwa profitabilitas 

dapat digunakan untuk memperkuat hubungan antara corporate social 

responsibility (CSR) dengan nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI periode 2011-2015 karena proporsi jumlah rata-rata 

profitabilitas sebesar 11,28% sehingga corporate social responsibility (CSR)  

dapat meningkatkan nilai perusahaan pada saat profitabilitas perusahaan 

tinggi dan sebaliknya corporate social responsibility  (CSR) juga  dapat 

menurunkan nilai perusahaan pada saat profitabilitas perusahaan yang rendah. 

 

B. Saran 

Berdasarkan dari hasil simpulan yang diperoleh, maka penulis ingin 

memberikan saran bagi pihak yang berkepentingan sebagai berikut : 

a. Bagi investor agar lebih seksama dalam mempertimbangkan aspek-aspek 

yang perlu diperhitungkan dalam investasi yang tidak hanya memilih 

perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi akan tetap 

mempertimbangkan kegiatan corporate social responsibility (CSR) yang 

dilakukan perusahaan karena memiliki pengaruh terhadap profitabilitas 

perusahaan. 

b. Bagi perusahaan variabel corporate social responsibility (CSR) mampu 

mempengaruhi nilai perusahaan. Luasnya pengungkapan 

pertanggungjawaban sosial perusahaan dalam laporan tahunan dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. Profitabilitas  sebagai variabel moderasi 

belum mampu untuk dapat memperkuat hubungan corporate social 

responsibility (CSR) dengan nilai perusahaan. 
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c. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan penerapan good corporate 

governance (GCG) selain corporate social responsibility (CSR) sebagai 

variabel bebas dalam pengaruhnya terhadap nilai perusahaan serta 

menggunakan variabel lain sebagai variabel moderasi hubungan corporate 

social responsibility (CSR) dan nilai perusahaan seperti ukuran perusahaan 

dan persentase kepemilikan manajemen. 
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