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ABSTRACT

THE EFFECT OF ENVIRONMENTAL PERFORMANCE ON
FINANCIAL PERFORMANCE AND STOCK PERFORMANCE

(Empirical Study On Companies Listed in Indonesia Stock Exchange
Year 2012-2015)

By

PINALIA MANURUNG

This study aims to analyze the effect of environmental performance on financial
performance and stock performance. The independent variable in this study is
environmental performance proxied by ISO 14001. The dependent variable is
financial performance proxied by return on assets, total sales, export growth and
stock performance proxied by stock return.

The sample of this study is all the companies listed on the Indonesia Stock
Exchange in the year 2012 to 2015. The sample was selected using purposive
sampling method and obtained the sample of 83 companies. Analysis data was
performed with dummy regression analysis using SPSS 21 program.

The result of this study shows that the environmental performance has
significantly positive effect on return on assets and total sales, but has
insignificantly positive effect on export growth. While the environmental
performance has insignificantly negative effect on stock return.

Keywords: Environmental Performance, ISO 14001, Financial Performance,
Return on Assets, Total Sales, Export Growth, Stock Performance, Stock Return.



ABSTRAK

PENGARUH KINERJA LINGKUNGAN TERHADAP KINERJA
KEUANGAN DAN KINERJA SAHAM

(Studi Empiris Pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2012-2015)

Oleh

PINALIA MANURUNG

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja lingkungan terhadap
kinerja keuangan dan kinerja saham. Variabel independen dalam penelitian ini
adalah kinerja lingkungan yang diproksikan dengan ISO 14001. Variabel
dependen adalah kinerja keuangan yang diproksikan dengan return on assets, total
penjualan, pertumbuhan ekspor dan kinerja saham yang diproksikan dengan
return saham.

Sampel penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2012-2015. Sampel dipilih menggunakan metode purposive
sampling dan diperoleh 83 perusahaan yang menjadi sampel. Analisis data
dilakukan dengan analisis regresi dummy dengan menggunakan alat bantu
program SPSS 21.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja lingkungan berpengaruh positif
signifikan terhadap return on assets dan total penjualan, namun berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap pertumbuhan ekspor. Sedangkan kinerja
lingkungan memiliki pengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham.

Kata kunci: Kinerja Lingkungan, ISO 14001, Kinerja Keuangan, Return on
Assets, Total Penjualan, Pertumbuhan Ekspor, Kinerja Saham, Return Saham.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Kepedulian terhadap lingkungan telah menjadi isu penting, dimana semua pihak

diharapkan untuk menjaga lingkungan fisik. Namun masih saja terdapat beberapa

pihak yang terlibat dalam kasus kerusakan lingkungan. Artikel yang berjudul

“jejak asap korporasi: tanggung gugat korporasi terhadap dampak dan pemulihan

lingkungan hidup (2015)” dimana Walhi mengeluarkan hasil analisis peran

korporasi khususnya sektor kehutanan dan perkebunan yang menyebabkan

kebakaran lahan dan hutan. Penyebab kebakaran hutan dan lahan selama 18 tahun

ini yaitu tindakan monopoli untuk pengembangan investasi perusahaan. Peristiwa

ini mengindikasikan bahwa kegiatan industri menjadi penyebab kerusakan

lingkungan.

Di sisi lain upaya dalam menangani peristiwa kerusakan lingkungan juga masih

belum memuaskan. Kepolisian daerah Riau menerbitkan surat perintah

penghentian penyidikan (SP3) atas kasus pembakaran hutan dan lahan di Riau

yang melibatkan 15 korporasi karena bukti yang tidak cukup kuat untuk melanjuti

kasus lingkungan tersebut. Walhi mengkhawatirkan kalau kasus kebakaran akan

terulang kembali jika tidak ditindak secara tegas oleh Polri. Hal ini menandakan

bahwa penangananpemerintah atas kebakaran hutan dan lahan di Riau terkesan
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pada pemadaman saja, apalagi dalam penanganan aparat hukum pun tumpul

terhadap korporasi. Seharusnya penanganan bukan hanya melakukan pemadaman,

namun memikirkan cara pencegahan pembakaran hutan, penanggulangan dan

pemulihan pasca kebakaran.

Belajar dari perhentian kasus kebakaran hutan tersebut, Walhi (2017) meminta

penegakan hukum pada kasus kebakaran hutan dan lahan yang melibatkan

sejumlah korporasi menekankan pada pertimbangan pertanggungjawaban

perusahaan. Dibutuhkan tanggung jawab korporasi dalam menyelesaikan masalah

kebakaran hutan karena mereka berusaha di tanah atau lahan tersebut. Hal ini

mengacu pada Undang-Undang Nomor 32 tahun 2009 tentang Perlindungan dan

Pengelolaan Lingkungan Hidup yang menekankan pertanggungjawaban pihak

yang melakukan usaha di lahan berbahaya. Untuk itu dalam situasi mendesak

penyelesaian kebakaran hutan dan lahan dibutuhkan tanggung jawab korporasi.

Isu lingkungan hidup di atas bukan hanya menjadi isu yang bersifat regional

melainkan bersifat global. Saat ini masyarakat global semakin menyadari isu

lingkungan bahkan setiap organisasi dan korporasi dituntut untuk memiliki

konsep hijau atau kinerja lingkungan. Senada dengan yang diungkapkan

Blazovich et. al. (2013) bahwa green concept atau environmentally friendly

menjadi perhatian penting bagi seluruh jenis bisnis dan konsumen. Penting bagi

pihak manajemen untuk melakukan environmental performance sebagai salah satu

bentuk tanggung jawab terhadap lingkungan (Titisari dan Alviana, 2012).
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Perusahaan yang menerapkan green concept atau environmental performance

dapat meningkatkan reputasi dan nilai perusahaan. Dengan kinerja lingkungan

yang diungkapkan dalam laporan keuangan maka konsumen atau masyarakat akan

menggunakan produk perusahaan tersebut dan nantinya akan meningkatkan

penjualan serta berimbas pada peningkatan laba perusahaan. Selain itu, kinerja

lingkungan dapat menarik investor (stakeholder) untuk menanamkan sahamnya

pada perusahaan tersebut. Para stakeholder lebih tertarik untuk menanamkan

sahamnya pada perusahaan yang melakukan pengungkapan informasi lingkungan.

Melihat pentingnya pertanggungjawaban lingkungan tersebut maka dapat

disimpulkan bahwa kinerja lingkungan perusahaan dapat mempengaruhi kinerja

keuangan dan kinerja saham perusahaan.

Beberapa penelitian tentang pengaruh kinerja lingkungan terhadap kinerja

keuangan dan kinerja saham telah dilakukan sebelumnya dan menunjukkan hasil

seperti berikut. Dalam penelitian El Ibrami et. al. (2015) yang berjudul

environment and financial performance: the case of the canadian oil industry,

dengan kinerja lingkungan yang diukur menggunakan sistem sertifikasi ISO

14001 dan OHSAS 18001, sedangkan kinerja lingkungan diukur menggunakan

ROA, menunjukkan bahwa sertifikasi memiliki dampak yang signifikan terhadap

kinerja keuangan perusahaan minyak.

Sarumpaet (2005) menguji hubungan antara kinerja lingkungan dan kinerja

keuangan perusahaan-perusahaan di Indonesia, dengan kinerja lingkungan yang

diukur menggunakan PROPER, sedangkan kinerja keuangan yang diukur

menggunakan return on assets. Penelitian tersebut membuktikan bahwa tidak ada
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hubungan yang signifikan antara kinerja lingkungan dan kinerja keuangan

perusahaan, akan tetapi ukuran perusahaan, listing di BEJ dan ISO 14001

berhubungan secara signifikan terhadap kinerja lingkungan.

Dalam penelitian Lindrianasari (2007) yang berjudul hubungan antara kinerja

lingkungan dan kualitas pengungkapan lingkungan dengan kinerja ekonomi

perusahaan di Indonesia menunjukkan bahwa kinerja lingkungan dan kinerja

ekonomi secara positif berpengaruh signifikan terhadap kualitas pengungkapan

lingkungan, namun kinerja ekonomi tidak berpengaruh terhadap kinerja

lingkungan.

Penelitian Paulraj dan de Jong (2011) yang berjudul the effect of ISO 14001

certification announcements on stock performance menunjukkan bahwa

pengumuman sertifikasi ISO 14001 memiliki dampak negatif pada kinerja saham.

Dalam penelitian Almilia dan Wijayanto (2007) yang berjudul pengaruh

environmental performance dan environmental disclosure terhadap economic

performance menunjukkan bahwa environmental performance tidak memiliki

pengaruh yang signifikan terhadap economic performance, sedangkan

environmental disclosure berpengaruh signifikan terhadap economic performance.

Sedangkan penelitian Vujicic (2015) yang berjudul corporate social responsibility

and stock returns: examining US stock performance menyatakan bahwa

perusahaan dengan nilai tanggung jawab sosial yang lebih tinggi cenderung untuk

mencapai return saham yang lebih rendah.
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Penelitian ini mengacu pada penelitian El Ibrami et. al. (2015) dan Paulraj dan de

Jong (2011). Studi mengenai kinerja lingkungan sangat menarik untuk diteliti

disamping itu juga penulis ingin mengetahui pengaruh terhadap kinerja keuangan

dan kinerja saham. Oleh karena itu peneliti berusaha membedakan dengan

penelitian sebelumnya, variabel dependen yang diwakili dengan kinerja keuangan

dan kinerja saham. Kinerja keuangan diproksikan dengan return on asset, total

penjualan dan pertumbuhan ekspor serta kinerja saham diproksikan dengan return

saham.Variabel independen diwakili dengan kinerja lingkungan diproksikan

dengan sertifikasi ISO 14001.

Peneliti juga menggunakan data terbaru annual report perusahaan yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2015. Return on assets (ROA) digunakan

dalam penelitian ini untuk mengetahui seberapa besar pengaruh kinerja

lingkungan terhadap pengembalian perusahaan atas total aset yang digunakan.

Variabel keuangan lain juga digunakan yaitu total penjualan untuk mengetahui

pengaruh kinerja lingkungan terhadap total penjualan. Pertumbuhan ekspor

digunakan dalam penelitian ini untuk mengetahui seberapa besar pengaruh kinerja

lingkungan terhadap pertumbuhan ekspor perusahaan. Return saham digunakan

dalam penelitian ini untuk mengetahui seberapa besar pengaruh kinerja

lingkungan terhadap pengembalian investasi saham.

Tanggung jawab lingkungan dipandang sebagai syarat dasar bagi perusahaan

dalam setiap industri lebih lagi manufaktur (Montabon et. al. 2000 dalam Paulraj

dan de Jong 2011). Penelitian ini menggunakan sampel seluruh sektor perusahaan

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Menurut Blazovich et. al. (2013) green
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concept atau environmental friendly penting bagi semua jenis usaha baik

perusahaan retail, manufaktur dan jasa.

Berdasarkan penelitian di atas, penulis tertarik untuk mendapatkan bukti empiris

dengan penelitian yang berjudul “Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap

Kinerja Keuangan dan Kinerja Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2015).”

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan pada latar belakang masalah, rumusan masalah dalam penelitian ini

adalah:

1. Apakah kinerja lingkungan perusahaan berpengaruh terhadap return on

assets pada perusahaan yang terdaftar di BEI?

2. Apakah kinerja lingkungan perusahaan berpengaruh terhadap total

penjualan pada perusahaan yang terdaftar di BEI?

3. Apakah kinerja lingkungan perusahaan berpengaruh terhadap

pertumbuhan ekspor pada perusahaan yang terdaftar di BEI?

4. Apakah kinerja lingkungan perusahaan berpengaruh terhadap return

saham pada perusahaan yang terdaftar di BEI?
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1.3 Batasan Masalah

Agar penelitian lebih fokus dan memiliki ruang lingkup yang jelas, maka peneliti

memberikan batasan masalah sebagai berikut:

1. Penelitian ini dilakukan dengan menganalisis data-data kuantitatif berupa

data rasio return on assets, total penjualan, pertumbuhan ekspor dan

return saham yang tercantum dalam laporan keuangan.

2. Penelitian ini menggunakan sertifikasi ISO 14001 sebagai variabel

independen.

1.4 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah:

1. Untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja lingkungan terhadap

return on assets pada perusahaan yang terdaftar di BEI.

2. Untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja lingkungan terhadap total

penjualan pada perusahaan yang terdaftar di BEI.

3. Untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja lingkungan terhadap

pertumbuhan ekspor pada perusahaan yang terdaftar di BEI.

4. Untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja lingkungan terhadap

return saham pada perusahaan yang terdaftar di BEI.
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1.5 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang diharapkan setelah penelitian yaitu:

1. Manfaat Teoretis

Hasil penelitian ini secara teoretis diharapkan dapat memberikan bukti

empiris mengenai penerapan kinerja lingkungan terhadap kinerja

keuangan dan kinerja saham.

2. Manfaat Praktis

1. Investor, kreditor dan pihak eksternal

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi mengenai

pentingnya kinerja lingkungan terhadap pengambilan keputusan dalam

menginvestasikan modal terhadap suatu perusahaan.

2. Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan kesadaran

perusahaan terhadap lingkungan melalui kinerja lingkungan karena dapat

mempengaruhi kelangsungan perusahaan.



BAB II
LANDASAN TEORI

2.1 Teori Kontrak Sosial (Social Contract Theory)

Konsep social contract theory dikembangan oleh John Lock (1632-1704) dan

Jean-Jacques Rouseau (1712-1778). John Locke mengatakan bahwa pada

dasarnya bentuk dan sifat lingkungan sosial bersifat apolitical, dimana pelaku

sosial memiliki tanggung jawab untuk mematuhi hukum alam yang sudah teratur.

Penduduk berkewajiban untuk menerapkan kontrak sosial guna mencegah

individu agar tidak menyimpang dari hukum alam dan mengarahkan mereka

untuk mematuhinya. Sementara itu, Jean-Jacques Rouseau berpendapat bahwa

wujud alam bukan wujud dari suatu konflik, akan tetapi merupakan kondisi yang

memberikan kebebasan bagi individu untuk berbuat kreatif (Chariri, 2008).

Teori kontrak sosial muncul karena adanya interelasi dalam kehidupan sosial

masyarakat, agar tejadi keselarasan termasuk dalam lingkungan. Perusahaan

merupakan kelompok yang memiliki kesamaan tujuan dan berusaha mencapai

tujuan secara bersama adalah bagian dari masyarakat dalam lingkungan lebih

besar. Keberadaan perusahaan sangat ditentukan oleh masyarakat, di mana antara

kedua salingnya saling mempengaruhi. Untuk itu, agar terjadi keseimbangan,

maka perlu kontrak sosial baik secara tersurat maupun tersirat, sehingga terjadi

kesepakatan saling melindungi kepentingan masing-masing.
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Social Contract dikembangkan untuk menjelaskan hubungan antara perusahaan

terhadap masyarakat. Perusahaan diminta atau berkewajiban untuk memberi

manfaat pada masyarakat. Interaksi antara perusahaan dengan masyarakat akan

selalu berusaha memenuhi aturan dan norma-norma yang berlaku di masyarakat

sehingga aktivitas perusahaan dipandang legitimate masyarakat (Deegan, 2000

dalam Chariri, 2008). Dalam perspektif kontemporer, social contract theory

menjelaskan hak kebebasan individu dan kelompok, termasuk masyarakat

dibentuk berdasarkan kesepakatan saling menguntungkan anggota masyarakat

(Rawls, 1999 dalam Chariri, 2008). Hal tersebut sejalan dengan konsep

legitimacytheory bahwa legitimasi dapat diperoleh apabila terdapat kesesuaian

antara keberadaan perusahaan yang tidak menganggu atau sesuai dengan

eksistensi sistem nilai dalam masyarakat dan lingkungan.

Perusahaan tidak hanya mementingkan economic responsibility atau shareholder,

namun harus memastikan bahwa aktivitas perusahaan bertanggungjawab kepada

pemerintah dan tidak melanggar peraturan dan perundang-undangan berlaku

(legal responsibility). Selain itu, perusahaan juga tidak dapat mengesampingkan

tanggung jawab kepada masyarakat, dicerminkan lewat tanggung jawab dan

keberpihakan pada berbagai persoalan sosial dan lingkungan yang timbul.

2.2 Teori Legitimasi (Legitimacy Theory)

Dowling dan Pteffer (1975) dalam Chariri (2008) menyatakan bahwa teori

legitimasi sangat bermanfaat dalam menganalisis perilaku organisasi. Mereka

mengatakan karena legitimasi adalah hal yang penting bagi organisasi, batasan-

batasan yang ditekankan oleh norma-norma dan nilai-nilai sosial, dan reaksi
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terhadap batasan tersebut mendorong pentingnya analisis perilaku organisasi

dengan memperhatikan lingkungan.

Gray, Kouhy dan Lavers (1994) dalam Chariri (2008) berpendapat bahwa teori

legitimasi dan teori stakeholder merupakan perspektif teori yang berada dalam

kerangka teori ekonomi politik. Hal ini dikarenakan pengaruh masyarakat luas

dapat menentukan alokasi sumber keuangan dan sumber ekonomi lainnya,

perusahaan cenderung menggunakan kinerja berbasis lingkungan dan

pengungkapan informasi lingkungan untuk membenarkan atau melegitimasi

aktivitas perusahaan di mata masyarakat.

Legitimasi masyarakat merupakan faktor strategis bagi perusahaan dalam rangka

mengembangkan usahanya. Legitimasi ini dijadikan wahana untuk menyusun

strategi perusahaan, terutama terkait dengan memposisikan diri di tengah

lingkungan masyarakat yang semakin maju (Hadi dalam Setyaningsih, 2016).

Berdasarkan legitimacy theory, perusahaan memiliki hubungan atau interaksi

dengan masyarakat. Perusahaan diminta untuk mengikuti aturan sesuai kondisi

sosial dan lingkungan sekitar. Selain itu, perusahaan diharapkan dapat membawa

kesejahteraan bagi masyarakat sekitar. Dengan demikian, kinerja lingkungan

sosial yang baik diperlukan untuk melegitimasi sebuah kegiatan perusahaan

(Freeman RE, 1984 dalam El Ibrami, 2015).
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2.3 Teori Stakeholder (Stakeholder Theory)

Teori ini telah berkembang sejak tahun 1970-an. Teori stakeholder merupakan

teori yang menyatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi

untuk kepentingan sendiri, namun harus memberikan manfaat kepada

seluruh stakeholder-nya (pemegang saham, kreditor, konsumen, supplier,

pemerintah, masyarakat, analis, dan pihak lain) (Chariri, 2008).

Gray, Kouhy dan Lavers(1994) dalam Chariri (2008)menyatakan bahwa

kelangsungan hidup perusahaan tergantung pada dukungan stakeholder dan

dukungan tersebut harus dicari sehingga aktivitas perusahaan adalah untuk

mencari aktivitas tersebut. Makin powerful stakeholder, maka makin besar usaha

perusahaan untuk beradaptasi. Ditambahkan pula menurut Hadi (2009), jika

perusahaan yang tidak memperhatikan stakeholder bukan tidak mungkin akan

menuai protes. Bagi stakeholder hal tersebut dapat mengeliminasi legitimasi

perusahaan.

Hubungan antara kinerja lingkungan dan kinerja keuangan dalam teori

stakeholder, yang menyatakan bahwa perusahaan harus memperhitungkan

pemangku kepentingan langsung (pemegang saham, pelanggan, investor) dan

pemangku kepentingan tidak langsung (masyarakat, LSM). Dengan demikian,

perusahaan dapat mencapai tujuan klasik yaitu profitabilitas dan kesinambungan.

Teori ini menyatakan jika perusahaan memenuhi harapan stakeholder, dapat

menciptakan keunggulan kompetitif seperti reputasi positif, hubungan baik

dengan pemangku kepentingan, loyalitas pelanggan, apresiasi karyawan, dll.
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2.4 Teori Sinyal (Signaling Theory)

Berdasarkan signaling theory, perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan

melalui pengumuman ataupun pelaporan aktivitas perusahaan berkaitan dengan

kegiatan lingkungan dan sosial. Pengumuman atau pelaporan aktivitas tersebut

sebagai salah satu cara untuk mengirimkan signal positif kepada stakeholders.

Sertifikasi ISO 14001 merupakan sebuah sinyal yang diberikan perusahaan dalam

menarik pihak eksternal.

Teori yang mendasari hubungan kinerja lingkungan terhadap kinerja saham yaitu

teori sinyal (signaling theory), dimana adanya reaksi pasar terhadap pengumuman

sertifikasi ISO. Sertifikasi ISO 14001 memberikan sinyal bahwa perusahaan telah

menjalankan sistem manajemen lingkungan yang baik dan berharap bahwa kinerja

akan meningkat dimasa mendatang.

2.5 Kinerja Lingkungan (Environmental Performance)

Kinerja merupakan hasil dari aktivitas organisasi atau hasil investasi dalam

periode waktu tertentu yang dapat diukur secara kualitatif dan kuantitatif. Menurut

Environmental Practitioner Programme glossary, kinerja lingkungan hidup

adalah hubungan antara perusahaan dan lingkungan. Hubungan tersebut antara

lain efek lingkungan atas sumber daya yang dikonsumsi, dampak lingkungan atas

proses organisasi, implikasi lingkungan atas produk dan jasa perusahaan,

pemulihan dan pemrosesan produk serta pemenuhan atas persyaratan lingkungan

kerja. Kinerja lingkungan perusahaan menurut Suratno et. al. (2006) adalah

kinerja perusahaan dalam menciptakan lingkungan yang baik (green).
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Menurut Blazovich et. al. (2013) green concept atau environmental friendly

penting bagi semua jenis usaha baik perusahaan retail, manufaktur dan jasa.

Pengukuran kinerja lingkungan yang digunakan dalam setiap penelitian biasanya

beragam tergantung pada indikator yang digunakan. Jenis indikator kinerja

lingkungan seperti PROPER, ISO (ISO 14001 untuk Sistem Manajemen

Lingkungan dan ISO 17025 untuk Sertifikasi Uji Lingkungan dari lembaga

independen), AMDAL (uji BOD dan COD air limbah), dan GRI (Global

Reporting Initiative) yang menjadi pelopor bagi pengembangan kerangka kerja

pelaporan berkelanjutan (Lindrianasari, 2007). Kinerja lingkungan perusahaan

dalam penelitian ini diukur melalui ISO 14001.

2.5.1 ISO (International Organization for Standardization)

ISO merupakan organisasi internasional independen-non pemerintah dengan

keanggotaan 162 badan standar nasional. Melalui anggotanya, menyatukan para

ahli untuk berbagi pengetahuan dan mengembangkan standar secara sukarela,

berdasarkan konsensus, standar internasional  relevan terhadap pasar yang

mendukung inovasi dan memberikan solusi untuk tantangan global. Standar

internasional  ini  memberikan spesifikasi kelas dunia untuk produk, layanan dan

sistem, untuk memastikan kualitas, keamanan dan efisiensi. Mereka berperan

dalam memfasilitasi perdagangan internasional (www.iso.org).

ISO telah menerbitkan lebih dari 19.000 standar internasional dan dokumen

terkait, meliputi hampir setiap industri, dari teknologi, keamanan pangan,

pertanian, kesehatan dan manufaktur. ISO Standar Internasional memiliki dampak
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di mana-mana. Historis ISO dimulai pada tahun 1946 ketika delegasi dari 25

negara bertemu di Institute of Civil Engineers di London dan memutuskan untuk

membuat sebuah organisasi internasional yang baru untuk memfasilitasi

koordinasi internasional dan penyatuan standar. Pada tanggal 23 Februari 1947

organisasi baru ISO secara resmi mulai beroperasi. Kini ISO memiliki anggota

dari 162 negara dan 3.368 badan teknis untuk mengurus pembangunan standar.

Lebih dari 150 orang bekerja penuh waktu untuk ISO Central Secretariat di

Jenewa, Swiss (www.iso.org).

'International Organization for Standardization’ memiliki akronim yang berbeda

dalam bahasa yang berbeda (IOS dalam bahasa Inggris,OIN di Perancis untuk

‘Organisation internationale de normalisation), pendiri pun memutuskan untuk

memberikan bentuk singkat yaitu ISO. ISO berasal dari bahasa Yunani ‘isos’ yang

berarti sama. Apapun negara dan bahasa akan selalu menggunakan istilah ISO

(www.iso.org).

2.5.2 ISO 14001- Sistem Manajemen Lingkungan

ISO 14001 adalah standar yang disepakati secara internasional yang menetapkan

persyaratan untuk sistem manajemen lingkungan. Standar ini membantu

organisasi meningkatkan kinerja lingkungan mereka melalui penggunaan sumber

daya yang lebih efisien dan pengurangan limbah, mendapatkan keunggulan

kompetitif dan kepercayaan dari para pemangku kepentingan. Sistem manajemen

lingkungan membantu organisasi mengidentifikasi, mengelola, memantau dan

mengendalikan masalah lingkungan dengan cara yang holistik. Standar ISO  dari

jenis sistem manajemen lain, seperti ISO 9001 untuk manajemen mutu dan ISO
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45001 untuk kesehatan dan keselamatan kerja, semua menggunakan struktur

tingkatan. Hal ini menandakan bahwa ISO 14001 dapat diintegrasikan dengan

mudah ke dalam sistem manajemen ISO yang ada (www.iso.org).

ISO 14001 tepat untuk organisasi dari semua jenis dan ukuran, baik itu bersifat

pribadi, non-profit atau pemerintah. Hal ini dibutuhkan bagi organisasi yang

menganggap semua masalah lingkungan yang relevan dengan operasinya, seperti

polusi udara, air dan limbah masalah, pengelolaan limbah, pencemaran tanah,

mitigasi dan adaptasi perubahan iklim, dan penggunaan sumber daya dan

efisiensi. Seperti semua standar sistem manajemen ISO, ISO 14001 mencakup

kebutuhan untuk perbaikan berkesinambungan dari sistem organisasi dan

pendekatan untuk masalah lingkungan (www.iso.org).

Manfaat yang dirasakan oleh para pengguna yaitu: menunjukkan kepatuhan

dengan persyaratan hukum dan peraturan saat ini dan masa depan, meningkatkan

keterlibatan kepemimpinan dan keterlibatan karyawan,  meningkatkan reputasi

perusahaan dan kepercayaan pemangku kepentingan melalui komunikasi strategis,

mencapai tujuan bisnis strategis dengan memasukkan isu-isu lingkungan ke dalam

manajemen bisnis, memberikan keunggulan kompetitif dan keuangan melalui

peningkatan efisiensi dan mengurangi biaya, mendorong kinerja lingkungan yang

lebih baik dari pemasok dengan mengintegrasikan mereka ke dalam sistem bisnis

organisasi (www.iso.org).
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Sistem manajemen lingkungan yang komprehensif terdiri dari kombinasi lima

pendekatan, yaitu (Ja’far dan Arifah, 2006 ):

1. Meminimalkan dan mencegah waste, merupakan perlindungan

lingkungan efektif yang sangat membutuhkan aktivitas pencegahan

terhadap aktivitas yang tidak berguna. Pencegahan polusi merupakan

penggunaan material atau bahan baku, proses produksi atau praktek-

praktek yang dapat mengurangi, meminimalkan atau mengeliminasi

penyebab polusi atau sumber-sumber polusi. Tuntutan aturan dan cost

untuk pengawasan polusi yang semakin meningkat merupakan faktor

penggerak bagi perusahaan untuk menemukan cara-cara yang efektif

dalam mencegah polusi.

2. Management demand side, merupakan sebuah pendekatan dalam

pencegahan polusi yang asal mulanya dugunakan dalam dunia industri.

Demand side management industri mengharuskan perusahaan untuk

melihat dirinya sendiri dalam cara pandang baru, sehingga dapat

menemukan peluang-peluang bisnis baru.

3. Desain lingkungan, merupakan bagian integral dari proses pencegahan

polusi dalam manajemen lingkungan proaktif. Perusahaan sering

dihadapkan pada inefisiensi dalam mendesain produk, misalnya produk

tidak dapat dirakit kembali, di-upgrade kembali, dan di recycle. Design

for environmental (DFE) dimaksudkan untuk mengurangi biaya

reprocessing dan mengembalikan produk ke pasar secara lebih cepat dan

ekonomis.
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4. Product stewardship, merupakan praktek-praktek yang dilakukan untuk

mengurangi resiko terhadap lingkungan melalui masalah-masalah dalam

desain, manufaktur, distribusi, pemakaian atau penjualan produk.

Alternatif produk yang memiliki less pollution dan alternatif material,

sumber energi, metode processing yang mengurangi waste menjadi

kebutuhan bagi perusahaan.

5. Full cost environmental accounting, merupakan konsep cost

environmental yang secara langsung akan berpengaruh terhadap individu,

masyarakat dan lingkungan yang biasanya tidak mendapatkan perhatian

dari perusahaan. Full cost accounting berusaha mengidentifikasikan dan

mengkuantifikasi kinerja biaya lingkungan sebuah produk, proses

produksi dan sebuah proyek dengan mempertimbangkan empat macam

biaya, yaitu: biaya langsung; biaya tidak langsung; biaya tidak menentu;

biaya yang tidak kelihatan.

Tiga komitmen fundamental mendukung kebijakan lingkungan untuk pemenuhan

persyaratan ISO 14001, termasuk (Suratno et. al. 2006):

1. Pencegahan polusi ketika perusahaan beroperasi, maka proses bisnis

yang dilakukan oleh perusahaan tersebut berpotensi untuk menimbulkan

dampak terhadap lingkungan, baik dampak positif maupun negatif.

2. Kesesuaian dengan undang-undang yang ada, dalam Undang-Undang

Nomor 40 tahun 2007 dinyatakan bahwa:
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a. Perusahaan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang yang

berkaitan dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung

jawab sosial dan lingkungan.

b. Tanggung jawab sosial dan lingkungan sebagaimana disebutkan

dalam pasal 1 merupakan kewajiban perusahaan yang dianggarkan

dan diperhitungkan sebagai biaya perusahaan yang pelaksanaannya

dilakukan dengan memperhatikan kepatuhan dan kewajiban.

c. Perusahaan yang tidak melakukan kewajiban sebagaimana

dimaksud pada pasal 1 dikenai sanksi sesuai dengan ketentuan

peraturan perundang-undangan.

d. Ketentuan lebih lanjut mengenai tanggung jawab sosial perusahaan

diatur dengan peraturan pemerintah.

3. Perbaikan berkesinambungan SML, pada prinsipnya penerapan ISO

14001 tidak berarti tercapainya kinerja lingkungan dalam waktu dekat.

Sertifikat SML dapat saja diberikan kepada perusahaan yang masih

mengotori lingkungan. Namun, dalam SML terdapat persyaratan bahwa

perusahaan memiliki komitmen untuk melakukan perbaikan secara terus

menerus (continual improvement). Dengan perbaikan secara terus

menerus inilah kinerja lingkungan akan sedikit demi sedikit diperbaiki.
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2.6 Kinerja Keuangan (Financial Performance)

Menurut Lakhal (2006) dalam Gunawan (2012),  kinerja keuangan adalah hasil

dari kegiatan operasi, dan kesuksesan keuangan dari kegiatan operasi tersebut

akan membawa konsekuensi logis pada kegiatan fundamental operasi perusahaan

secara lebih baik. Kinerja keuangan merupakan hasil atau prestasi yang dicapai

oleh perusahaan. Keberhasilan manajemen dalam mengelola perusahaan dapat

dilihat dari kinerja keuangannya yang ditunjukkan oleh jumlah penjualan, harta

yang dimiliki, tenaga kerja dan analisis rasio, yang disajikan dalam laporan

keuangan.

2.6.1 ROA (Return on Assets)

Finansial perusahaan dapat diukur dari laporan keuangan yang dihasilkan untuk

memberikan gambaran tentang posisi keuangan secara periodik. Teknik analisis

laporan keuangan dalam penelitian ini menggunakan analisis rasio untuk menilai

kinerja keuangan. Menurut Sucipto (2003) dalam Setyaningsih (2016), rasio

keuangan menghubungkan berbagai perkiraan yang terdapat dalam laporan

keuangan sehingga kondisi keuangan dan hasil operasi suatu perusahaan dapat di

interpretasikan. Rasio keuangan untuk mengukur kinerja keuangan dalam

penelitian ini yaitu return on assets (ROA). ROA merupakan bagian dari rasio

profitabilitas dalam analisis laporan keuangan.

Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam

mencari keuntungan. Rasio ini memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen

suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan

dan pendapatan investasi (Kasmir, 2014).



21

Dibawah ini terdapat jenis - jenis profitabilitas yang digunakan:

a. Margin laba (Profit margin on sales)

b. ROI (Return on investment) / ROA (Return on assets)

c. ROE (Return on equity)

d. Laba per saham

Fokus rasio profitabilitas dalam penelitian ini yaitu ROA (return on assets). ROA

(return on assets) merupakan rasio profitabilitas yang menunjukkan kemampuan

perusahaan menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan. ROA merupakan

bentuk yang paling mudah dari analisis profitabilitas dalam menghubungkan laba

bersih yang dilaporkan terhadap total aktiva. ROA dapat diinterpretasikan dari

serangkaian kebijakan perusahaan (strategi) dan menjadi salah satu faktor yang

mempengaruhi pengungkapan lingkungan atau tanggung jawab sosial.

Dalam Kasmir (2014) rumus yang digunakan dalam menghitung ROA yaitu

ROA:

2.6.2 Total Penjualan (Total Sales)

Menurut Mulyadi (2008), penjualan merupakan kegiatan yang dilakukan oleh

penjual dalam menjual barang atau jasa dengan harapan akan memperoleh laba

dari adanya transaksi-transaksi tersebut dan penjualan dapat diartikan sebagai

pengalihan atau pemindahan hak kepemilikan atas barang atau jasa dari pihak

penjual ke pembeli. Penjualan merupakan salah satu fungsi pemasaran yang

sangat penting bagi perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan yaitu

memperoleh laba atau keuntungan untuk menjaga kelangsungan hidup
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perusahaan. Perusahaan berharap untuk memiliki penjualan yang terus meningkat,

karena ketika penjualan terus meningkat, perusahaan dapat menutupi biaya

produksi. Dengan begitu laba akan semakin dan mempengaruhi profitabilitas

perusahaan. Variabel yang digunakan adalah total penjualan (total sales).

:
2.6.3 Pertumbuhan Ekspor (Export Growth)

Menurut Kasmir (2014), rasio pertumbuhan (growth ratio) merupakan rasio yang

menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mempertahankan posisi

ekonominya ditengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya. Dalam

rasio pertumbuhan yang dianalisis adalah pertumbuhan penjualan, laba bersih,

pendapatan per saham dan deviden per saham. Pertumbuhan penjualan

menunjukan sejauh mana perusahaan dapat meningkatkan penjualannya

dibandingkan dengan total penjualan secara keseluruhan.

: −
Fokus rasio pertumbuhan dalam penelitian ini yaitu pertumbuhan penjualan luar

negeri atau pertumbuhan ekspor. Menurut KBBI, ekspor merupakanpengiriman

barang dagangan ke luar negeri. Barang dagangan yang dimaksud bisa berupa

barang secara fisik ataupun jasa. Ekspor merupakan salah satu tolak ukur penting

untuk mengetahui seberapa besar pertumbuhan ekonomi di suatu

negara. Penelitian yang dilakukan Christmann (2003) dalam Lindrianasari (2007)

menyatakan bahwa faktor globalisasi seperti kepemilikan multinasional,
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konsumen multinasional dan ekspor ke negara maju telah dan mendorong kinerja

lingkungan. Pertumbuhan ekspor dinyatakan sebagai berikut:

∆ : −
Keterangan :∆ :pertumbuhan ekspor

: ekspor tahun berjalan
: ekspor tahun sebelumnya

2.7 Kinerja Saham(Stock Perfomance)

2.7.1 Return Saham

Menurut Brigham et.al. (1999) dalam Suharli (2005), return adalah measure the

financial performance of an investment. Dalam penelitian ini, return digunakan

pada suatu investasi untuk mengukur hasil keuangan suatu perusahaan. Menurut

Jones (2000) dalam Suharli (2005) return is yield and capital gain (loss). Yield

merupakan cash flow yang dibayarkan secara periodik kepada pemegang saham

(deviden). Capital gain (loss) merupakan selisih antara harga saham pada saat

pembelian dengan harga saham saat penjualan.

Berdasarkan pendapat tersebut dapat disimpulkan return saham adalah

keuntungan yang diperoleh dari kepemilikan saham investor atas investasi yang

dilakukannya, yang terdiri dari deviden dan capital gain (loss).

Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. Menurut Jogiyanto (2010:

63) return dapat berupa return realisasian yang sudah terjadi atau return

ekspektasian yang belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi di masa

mendatang.



24

Return realisasian (realized return) merupakan return yang telah terjadi. Return

realisasian dihitung menggunakan data historis. Return realisasian penting

digunakan sebagai dasar penentuan return ekspektasian (expected return) dan

risiko dimasa mendatang sedangkan return ekspektasian merupakan return yang

diharapkan terjadi di masa mendatang dan masih bersifat tidak pasti.

Berdasarkan pengertian return, dimana return suatu saham adalah hasil yang

diperoleh dari investasi dengan cara menghitung selisih harga saham periode

berjalan dengan periose sebelumnya dengan mengabaikan deviden dinyatakan

dalam rumus:

: −
Keterangan :

: return realisasian untuk saham i pada waktu ke t
: harga penutup saham i pada waktu ke t
: harga penutup saham i pada waktu ke t-1

2.8 Model Penelitian

Isu lingkungan yang terjadi saat ini mengharuskan perusahaan bertanggung jawab

atas kegiatan operasi yang dilakukan. Perusahaan dipanggil untuk menangani

ratusan isu-isu sosial, namun hanya beberapa yang melakukan dampak nyata

kepada masyarakat. ISO 14001 menjadi salah satu cara perusahaan untuk

menghadapi isu lingkungan saat ini.

Keberhasilan perusahaan dalam menangani masalah lingkungan pun menjadi

sebuah keunggulan kompetitif.Perusahaan dengan kinerja lingkungan yang baik

akan ditanggapi secara positif oleh konsumen dan investor. Konsumen lebih

memilih produk dari perusahaan yang mempertimbangkan kualitas bahan baku
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dan proses yang baik sehingga akan meningkatkan penjualan yang berimbas pada

peningkatan laba perusahaan. Selain itu, pihak investor pun lebih tertarik untuk

melakukan investasi dengan harapan memperoleh pengembalian yang cukup

tinggi.

Penelitian ini berfokus pada kinerja lingkunganyang diukur dengan ISO 14001

untuk menilai suatu perusahaan baik segi kinerja keuangan dan kinerja saham.

Berdasarkan uraian yang telah dikemukakan dan telaah pustaka yang ada, maka

variabel yang terkait dalam penelitian ini dapat dirumuskan melalui suatu

kerangka pemikiran sebagai berikut:

Gambar 1.  Kerangka Pemikiran

Kinerja Keuangan :
 Return on assets (Y1)
 Total Penjualan (Y2)
 Pertumbuhan Ekspor

(Y3)Kinerja Lingkungan :
ISO 14001

(X)

Kinerja Saham:
Return Saham(Y4)
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2.9 Pengembangan Hipotesis

2.9.1 Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Return On Assets

Return on assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang menunjukkan

kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan.

Penelitian El Ibrami et. al. (2015) menguji faktor dan hubungan environmental

atau social dan financial performance dalam industri minyak di Kanada, dalam

penelitian ini menunjukkan hubungan yang signifikan ROA atau secara ekonomis

menguntungkan bagi perusahaan minyak. Penelitian Titisari dan Alviana (2012)

dengan judul pengaruh environmental performance terhadap economic

performance menyatakan bahwa environmental performance berpengaruh positif

dan signifikan terhadap economic performance. Hal ini menandakan bahwa

tingkat environmental performance perusahaan merupakan informasi berharga

yang pantas dipertimbangkan sebagai salah satu kriteria pengambilan keputusan

investasi yang rasional oleh investor.

Dalam penelitian Andayani (2015) menguji tentang hubungan ISO 14001

terhadap economic performance, berdasarkan hasil pengujian ditemukan bahwa

ISO 14001 memiliki hubungan yang positif tidak signifikan dengan tingkat

korelasi kuat terhadap economic performance (ROA).

Penelitian Pertiwi et. al. (2015) dengan judul  pengaruh kinerja lingkungan dan

pengungkapan lingkungan terhadap kinerja keuangan, hasil penelitian

menunjukkan bahwa kinerja lingkungan tidak berpengaruh terhadap kinerja

keuangan dan pengungkapan lingkungan berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Hal tersebut berarti bahwa informasi atau kinerja lingkungan yang dikeluarkan
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oleh kementerian lingkungan hidup secara langsung maupun tidak langsung akan

mempengaruhi perusahaan, namun para pelaku pasar modal masih belum

merespon informasi tersebut.

Beberapa penelitian sebelumnya mengenai pengaruh kinerja lingkungan

menunjukkan hasil yang berbeda-beda.

Dengan demikian, hipotesis pertama dalam penelitian ini yaitu

H1: Kinerja lingkungan berpengaruh secara positif terhadap ROA

2.9.2 Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Total Penjualan

ISO 14001 merupakan standar yang disepakati secara internasional yang

menetapkan persyaratan tentang Sistem Manajemen Lingkungan (SML) dimana

penerapan SML ini sudah secara luas diterapkan di dunia. Standar ini pun

memegang peranan yang penting untuk mengukur kredibilitas perusahaan dalam

persaingan global. Hingga saat ini masih terdapat perbedaan pendapat mengenai

pengaruh positif dari penerapan sertifikasi ISO terhadap perusahaan dalam hal ini

pada penjualan. Namun dalam dunia bisnis, pihak yang memiliki sertifikasi ISO

akan lebih memungkinkan untuk memenangkan kompetisi pasar. Hal ini karena

melalui sertifikasi ISO menunjukkan adanya jaminan kualitas dari produk atau

jasa yang ditawarkan, serta membangun kepercayaan konsumen akan brand

terkait.

Berdasarkan OSS Certification, Sertifikasi ISO memiliki manfaat sebagai acuan

standar yaitu meningkatkan kredibilitas perusahaan dan kepercayaan pelanggan,

menjamin kualitas secara internasional, menghemat biaya dalam antisipasi
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memburuknya kinerja, mengoptimalkan kinerja karyawan, meningkatkan

imageperusahaan. Manfaat tersebutlah yang diharapkan dapat mempengaruhi dan

meningkatkan penjualan.

Penelitian Nishitani (2011) yang menguji penerapan sistem manajemen

lingkungan terhadap kinerja ekonomi perusahaan manufaktur di Jepang,

berdasarkan hasil pengujian menunjukkan bahwa penerapan sistem manajemen

lingkungan berpengaruh positif terhadap kinerja ekonomi perusahaan yang diukur

dengan nilai tambah khususnya total penjualan dengan meningkatnya permintaan,

peningkatan produksi.

Penelitian Casadesus et. al. (2002) yang menguji sebanyak 400 sampel

perusahaan bersertifikasi ISO dan 400 perusahaan tidak bersertifikasi ISO di

Spanyol, berdasarkan hasil pengujianmenunjukkanbahwa sertifikasi ISO tidak

berpengaruh positif terhadap penjualan dan profitabilitas.

Dengan demikian, hipotesis kedua dalam penelitian ini yaitu

H2: Kinerja lingkungan berpengaruh secara positif terhadap total penjualan

2.9.3 Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Pertumbuhan Ekspor

Penerapan sistem manajemen lingkungan sertifikasi ISO14001 penting bagi

perusahaan-perusahaan yang ingin bersaing dan meningkatkan pasarnya di dunia

global. Dalam dunia bisnis di sebagian negara Eropa telah mewajibkan bahwa

produk-produk yang masuk ke negaranya harus layak uji lingkungan atau

memiliki sertifikat ISO 14001 (Prastyono, 2011).
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Dalam penelitian Bellesi F (2004), tingkat ekspor yang  tinggi dari perusahaan

secara positif terkait dengan tingkat partisipasi ISO yang tinggi. Hal ini

mengkonfirmasi bahwa selain pasar internasional tetap menganggap harga dan

kualitas sebagai faktor terpenting dalam pemilihan pemasok, sistem manajemen

lingkungan juga faktor penting yang sering dipertimbangkan. Sertifikasi sistem

manajemen lingkungan  muncul untuk menandakan pemasok yang mengelola

bisnis dengan baik dan menunjukkan tanggung jawab etis. Nampak pula industri

yang sangat bergantung pada ekspor cenderung mengadopsi standar ISO 14001

karena takut kehilangan pangsa pasar secara internasional.

Namun, penelitian Lindrianasari (2007) memberikan implikasi bahwa kinerja

ekonomi yang diproksikan dalam penelitian (debt to equity ratio, export,

ownership, margin danage) atas perusahaan yang menjadi sampel tidak menjadi

tolak ukur bagi pihak eksternal menilai kinerja lingkungan perusahaan.

Penelitian Tambunlertchai et. al. (2013) menguji faktor-faktor yang menentukan

pastisipasi sukarela atas standar internasional untuk sistem manajemen lingkungan

ISO 14001 di negara berkembang yaitu Thailand. Hasil penelitian menemukan

bahwa investasi asing langsung merupakan faktor penting yang menentukan ISO

14001, namun di sisi lain orientasi ekspor bukan faktor penting penentu ISO

14001.

Dengan demikian, hipotesis ketiga dalam penelitian ini yaitu

H3: Kinerja lingkungan berpengaruh secara positif terhadap pertumbuhan

ekspor
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2.9.4 Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Return Saham

Dalam sebuah studi Art & Vos (2001) yang mengevaluasi dampak pengumuman

sertifikasi ISO 14001 perusahaan New Zealand terhadap kinerja saham. Hasil

studimenemukan dampak positif yang signifikan dari pengumuman sertifikasi ISO

14001 terhadap kinerja saham. Penelitian yang dilakukan Jacobs et. al. (2011)

menggunakan 50 sampel perusahaan sertifikat ISO di Amerika Serikat dan

menemukan bahwa pengumuman ISO memiliki pengaruh positif yang signifikan

terhadap pasar saham. Hal ini mengindikasikan bahwa para manajer yang

berusaha untuk meningkatkan nilai pasar dengan upaya lingkungan menjadi

sebuah pilihan yang efektif.

Dalam penelitian Karagiorgos (2010) dengan judul corporate social responsibility

and financial performance: an empirical analysis on Greek companies

menunjukkanbahwa kinerja sosial perusahaan Yunani memiliki pengaruh positif

terhadap stock return. Dalam kegiatan operasional, para manajer diminta untuk

menerapkan tanggung jawab sosial yang lebih untuk meningkatkan efisiensi pasar

perusahaan. Perusahaan yang mengadopsi tanggung jawab sosial akan

memperoleh nilai saham yang tinggi karena fakta menyatakan pemegang saham

(stakeholder) mengevaluasi secara positif kegiatan ini.

Sedangkan penelitian Paulraj dan de Jong (2011) menunjukkan bahwa reaksi

pasar saham negatif terhadap pengumuman sertifikasi ISO 14001. Penelitian ini

mengindikasikan bahwa kesejahteraan shareholder berkurang dikarenakan

pengumuman sertifikat.
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Adapun juga penelitian Ala’ Rahmawati dan Achmad (2012) dengan penelitan

berjudul pengaruh kinerja lingkungan terhadap financial corporate performance

dengan corporate social responsibility disclosure sebagai variabel intervening.

Hasil penelitian menunjukkan kinerja lingkungan PROPER perusahaan tidak

berpengaruh signifikan secara langsung terhadap kinerja finansial, yang berarti

bahwa penilaian kinerja lingkungan oleh KLH bukan yang menentukan

peningkatan harga saham dan pembagian dividen.

Beberapa penelitian sebelumnya mengenai pengaruh kinerja lingkungan terhadap

kinerja saham menunjukkan hasil yang berbeda-beda.

Dengan demikian, hipotesis keempat dalam penelitian ini yaitu

H4: Kinerja lingkungan berpengaruh secara positif terhadap return saham



BAB III
METODE PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel

Populasi dari penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang telah go public dan

listing di BEI tahun 2012-2015. Sampel dari penelitian ini menggunakan teknik

purposive sampling yaitu populasi yang memenuhi kriteria tertentu dengan tujuan

untuk mendapatkan sampel yang representatif sesuai dengan kriteria yang

ditentukan.

Adapun kriteria sampel penelitian ini adalah:

a. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk tahun

2012-2015.

b. Perusahaan yang selama tahun penelitian 2012-2015 tidak mengalami

delisting.

c. Perusahaan yang memiliki data yang lengkap terkait variabel-variabel

yang digunakan dalam penelitian.

Tabel 3.1  menunjukkan jumlah keseluruhan perusahaan yang terdaftar di BEI

tahun 2012-2015 adalah 469 perusahaan. Perusahaan yang mengalami delisting

adalah 13 perusahaan. Perusahaan yang variabel tidak lengkap adalah 373

perusahaan. Jadi perusahaan yang ditentukan sebagai sampel yaitu sebanyak 83
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perusahaan dengan jumlah observasi yang dilakukan selama tahun penelitian

2012-2015 yaitu sebanyak 332 item observasi.

Tabel 3.1
Prosedur Pemilihan Sampel

Sumber : Data olahan 2017

3.2 Data Penelitian

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah:

3.2.1 Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang

diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media perantara. Data-data

tersebut bersumber dari laporan tahunan (annual report) perusahaan periode

2012-2015, website Bursa Efek Indonesia, IDX fact book.

3.2.2 Teknik Pengumpulan Data

Dalam penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan data yang akurat dan relevan

sesuai dengan rumusan masalah yang dibahas. Metode pengumpulan data adalah

sebagai berikut:

Keterangan Jumlah
a. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk tahun

2012-2015
469

b. Perusahaan yang mengalami delisting selama tahun penelitian 2012-

2015
(13)

c. Perusahaan yang tidak memiliki data yang lengkap terkait variabel-

variabel yang digunakan dalam penelitian
(373)

Total sampel penelitian 83
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a. Tinjauan Kepustakaan

Metode pengumpulan data ini dengan cara mempelajari literatur-literatur

yang relevan guna memperoleh gambaran teoritis mengenai konsep dan

teori penelitian ini.

b. Mengakses web dan situs terkait

Metode ini digunakan untuk mencari dan melengkapi data-data yang

dibutuhkan dalam penelitian ini sebagai sumber informasi, antara lain :

website Bursa Efek Indonesia, website ISO, website Kementerian

Lingkungan Hidup.

3.3 Operasional Variabel Penelitian

3.3.1 Variabel Independen

Variabel independen yang digunakan dalam penelitian adalah kinerja lingkungan

yang diproksikan dengan sertifikasi ISO 14001. Variabel ini diukur dengan

menggunakan variabel dummy. Cara pemberian kode dummy umumnya

menggunakan kategori yang dinyatakan dengan angka 1 atau 0 (Ghozali, 2013).

Dengan demikian, diberikan nilai 1 bagi perusahaan yang mendapatkan ISO

14001 dalam laporan keuangannya dan nilai 0 bagi perusahaan yang tidak

mendapatkan ISO 14001 dalam laporan keuangannya.

Kinerja lingkungan merupakan kinerja perusahaan dalam menciptakan lingkungan

yang baik (green) ( Suratno et. al.2006). Semakin baik kinerja lingkungan

perusahaan maka akan semakin baik pula kinerja keuangannya karena perolehan

pendapatan dan efisiensi biaya pada perusahaan yang kinerja lingkungannya baik
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lebih besar dari pada perolehan pendapatan dan efisiensi biaya perusahaan yang

kinerja lingkungannya buruk (Nugraha dan Yanu dalam Iriyanto dan Nugroho,

2014).

3.3.2 Variabel Dependen

Variabel dependen terdiri dari dua variabel yaitu kinerja keuangan: return on

asset (Y1), total penjualan (Y2), pertumbuhan ekspor (Y3) dan return saham (Y4).

1. Return on Assets ( Y1 )

Kinerja keuangan dapat diukur melalui rasio keuangan. Rasio keuangan

merupakan alat analisis keuangan yang paling sering digunakan. Rasio yang

digunakan adalah rasio profitabilitas yang diwakili oleh ROA. ROA merupakan

rasio profitabilitas yang menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba

dari aktiva yang dipergunakan. ROA merupakan bentuk yang paling mudah dari

analisis profitabilitas dalam menghubungkan laba bersih yang dilaporkan terhadap

total aktiva. Return On Asset (ROA) merupakan rasio yang terpenting di antara

rasio profitabilitas yang ada.

Dalam Kasmir (2014) rumus yang digunakan dalam menghitung ROA yaitu

ROA:

2. Total Penjualan (Y2)

Variabel kinerja keuangan lain yang digunakan dalam penelitian yaitu total

penjualan.

Total Penjualan: log natural dari total penjualan
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3. Pertumbuhan Ekspor (Y3)

Perusahaan yang berada di pasar internasional harus mampu menunjukkan

manajemen bisnis yang sehat. Selain memperhatikan faktor harga dan kualitas,

sistem manajemen lingkungan serta tanggung jawab sosial juga sering

dipertimbangkan. Sistem manajemen lingkungan ISO 14001 biasanya

dipersyaratkan bagi perusahaan yang ingin mengekspor produknya keluar negeri

khususnya negara maju (Prastyono, 2011).

∆ :
Keterangan :∆ : pertumbuhan ekspor

: ekspor tahun berjalan
: ekspor tahun sebelumnya

4. Return Saham (Y4)

Kinerja saham dalam penelitian ini diproksikan dengan return saham. Menurut

Ang (1997) dalam Sumampow (2016), return saham adalah tingkat keuntungan

yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi saham yang dilakukan.

: −
Keterangan :

: return realisasian untuk saham I pada waktu ke t
: harga penutup saham i pada waktu ke t
: harga penutup saham i pada waktu ke t-1
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3.4 Metode Analisis Data

3.4.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat

dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum,

range, kurtosis, dan skewness (Ghozali, 2013). Mean digunakan dalam

memperkirakan besar rata-rata populasi yang diperkirakan dari sampel yang ada.

Standar deviasi digunakan dalam menilai dispersi rata-rata dari sampel. Nilai

maksimum-minimum digunakan untuk melihat nilai maksimum-minimum dari

populasi. Analisis tersebut perlu dilakukan untuk melihat gambaran keseluruhan

dari sampel yang telah dikumpulkan dan memenuhi kriteria.

3.4.2 Pengujian Hipotesis

3.4.2.1 Analisis Regresi Dummy

Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi

dummy. Penggunaan alat analisis regresi dummy disebabkan variabel bebas

dalam penelitian ini berbentuk dummy (kategori). Nama lain dari regresi dummy

adalah regresi kategori. Regresi ini menggunakan prediktor kualitatif (yang bukan

dummy dinamai prediktor kuantitatif). Pembahasan pada regresi ini hanya untuk

satu macam variabel dummy dan dikhususkan pada penaksiran parameter dan

kemaknaan pengaruh prediktor (Sarwoko, 2007 dalam Malinda dan Susilowati,

2014).
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Model penelitian yang digunakan adalah:

1. Untuk menguji hipotesis pertama, pengaruh kinerja lingkungan terhadap

return on assets digunakan rumus seperti berikut:= + +
2. Untuk menguji hipotesis kedua, pengaruh kinerja lingkungan terhadap

total penjualan digunakan rumus seperti berikut:= + +
3. Untuk menguji hipotesis ketiga, pengaruh kinerja lingkungan terhadap

pertumbuhan ekspor digunakan rumus seperti berikut:∆ = + +
4. Untuk menguji hipotesis keempat, pengaruh kinerja lingkungan terhadap

return saham digunakan rumus seperti berikut:= + +
Keterangan:
ROA : Return on assets
TP : Total Penjualan
∆Eks : Pertumbuhan Ekspor
RS : Return Saham
KL : Kinerja Lingkungan

: Konstanta
: Koefisien regresi
: Error term, yaitu tingkat kesalahan penduga dalam penelitian

3.4.2.2 Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R²) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan

model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi

adalah antara nol dan satu. Nilai R² yang kecil berarti kemampuan variabel-

variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas.
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Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan

hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel

dependen (Ghozali, 2013). Uji koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui

seberapa besar variabel independen (kinerja lingkungan) mempengaruhi variabel

dependen (kinerja keuangan dan kinerja saham) atau seberapa besar kontribusi

variabel independen terhadap variabel dependen.

3.4.2.3 Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t)

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel

penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel

dependen (Ghozali, 2013). Uji t dapat dilakukan dengan hanya melihat nilai

signifikansi t masing-masing variabel yang terdapat pada output hasil regresi

menggunakan SPSS. Tingkat signifikan dalam penelitian ini adalah 5%. Dimana

jika angka probabilitas signifikansi ˃5% maka hipotesis ditolak, jika angka

probabilitas signifikansi ˂5% maka hipotesis diterima (Ghozali, 2013).



BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja

lingkungan terhadap kinerja keuangan dan kinerja saham. Kinerja lingkungan

diproksikan dengan sertifikasi ISO 14001, kinerja keuangan diproksikan dengan

return on assets (ROA), total penjualan, pertumbuhan ekspor dan kinerja saham

diproksikan dengan return saham. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, maka

dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Kinerja lingkungan memiliki hubungan yang positif signifikan terhadap

kinerja keuangan yang diproksikan dengan return on assets (ROA),

dengan signifikansi sebesar 0,002. Hal ini menunjukkan bahwa semakin

perusahaan memperhatikan kinerja lingkungan dengan mendapatkan

sertifikasi ISO 14001 maka kinerja keuangan yang diproksikan melalui

return on assets (ROA) akan mengalami peningkatan.

2. Kinerja lingkungan memiliki hubungan yang positif signifikan terhadap

kinerja keuangan yang diproksikan dengan total penjualan, dengan

signifikansi 0,000. Hal ini menunjukkan bahwa semakin perusahaan

memperhatikan kinerja lingkungan dengan mendapatkan sertifikasi ISO
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14001 maka kinerja keuangan yang diproksikan melalui total penjualan

akan mengalami peningkatan.

3. Kinerja lingkungan memiliki hubungan yang positif tidak signifikan

terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan pertumbuhan

ekspor, dengan signifikansi sebesar 0,576. Hal ini menunjukkan bahwa

kinerja lingkungan yang dilakukan perusahaan dengan mendapatkan

sertifikasi ISO 14001 maka tidak akan akan mempengaruhi kinerja

keuangan yang diproksikan melalui pertumbuhan ekspor.

4. Kinerja lingkungan memiliki hubungan yang negatif tidak signifikan

terhadap kinerja saham yang diproksikan dengan return saham, dengan

signifikansi sebesar 0,679. Hal ini menunjukkan bahwa kinerja

lingkungan yang dilakukan perusahaan dengan mendapatkan

sertifikasiISO 14001 maka tidak akan mempengaruhi kinerja saham yang

diproksikan dengan return saham.

5.2 Keterbatasan Penelitian

1. Periode penelitian hanya terbatas dalam jangka waktu selama 4 tahun

yakni 2012-2015.

2. Dalam penelitian ini masih terdapat perusahaan yang belum konsisten

bahkan belum memperhatikan kinerja lingkungan.

3. Variabel independen belum dapat menjelaskan variabel dependen

secara keseluruhan.
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5.3 Saran

1. Bagi penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan jangka

waktu yang lebih panjang agar mampu melihat kecenderungan yang

terjadi dan menggambarkan kondisi yang sebenarnya serta

menambahkan variabel-variabel atau indikator penelitian sehingga

model regresi menjadi lebih baik.

2. Bagi manajemen perusahaan disarankan untuk memperhatikan kinerja

lingkungan melalui penerapan ISO 14001 dengan konsisten. Hal

tersebut dapat meningkatkan citra perusahaan, juga meningkatkan

nilai perusahaan melalui profitabilitas dan total penjualan.
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