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ABSTRACT

THE EFFECT OF BOOK VALUE ON STOCK PRICE WITH
CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY (CSR) DISCLOSURE AS

MODERATING VARIABLE

By

ARGI MUHAMMAD SETO

This study earned to examine the effect of book value on stock price. In addition

to testing Corporate Social Responsibility (CSR) disclosure as moderating

variable.

The sample used in this study using purposive sampling technique which produces

11 companies listed in Indonesia Stock Exchange with the observation period

2011 – 2015, total of 55 samples were filtered annual report of the company.

Regression models using Moderate Regression Analysis (MRA) with Statistical

Package for Social Scienci (SPSS) 21 software application.

The results of analysis of this study show that the book value give a positive effect

on stock prices. In addition, Corporate Social Responsibility (CSR) disclosure has

positive influence on the book value by stock price. This study was limited to

industry of basic and chemical companies. This study is expected to provide

advice to the company to motivated implement Corporate Social Responsibility

(CSR) and reported in the annual report of the company.

Keyword : Book Value, Stock Price, Corporate Social Responsibility (CSR)

disclosure



ABSTRAK

PENGARUH NILAI BUKU TERHADAP HARGA SAHAM DENGAN
PENGUNGKAPAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY (CSR)

SEBAGAI VARIABEL MODERATING

Oleh

ARGI MUHAMMAD SETO

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh nilai buku terhadap harga saham.

Selain itu untuk menguji pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

sebagai variabel moderating.

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive

sampling dimana menghasilkan 11 perusahaan sektor industri dasar dan kimia

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode pengamatan 2011 – 2015,

jadi total sampel yang tersaring sebanyak 55 annual report perusahaan. Metode

analisis menggunakan analisis regresi moderasian (Moderate Regression Analysis)

untuk menguji pengaruh variabel moderating dengan aplikasi software Statistical

Package for Social Scienci (SPSS) 21.

Hasil analisis dari penelitian ini menunjukkan bahwa nilai buku berpengaruh

positif terhadap harga saham. Selain itu, pengungkapan Corporate Social

Responsibility (CSR) terbukti memperkuat hubungan positif  antara nilai buku

dengan harga saham. Penelitian ini terbatas pada perusahaan industri dasar dan

kimia. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan kepada perusahaan

untuk terdorong melaksanakan kegiatan Corporate Social Responsibility (CSR)

dan melaporkannya dalam laporan tahunan perusahaan.

Kata kunci : Nilai Buku, Harga Saham, Pengungkapan Corporate Social

Responsibility (CSR)
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Bagi sebuah perusahaan, pasar modal digunakan sebagai alternatif penghimpun

dana dengan biaya yang cukup rendah. Sedangkan bagi investor, pasar modal

menyediakan berbagai pilihan investasi yang sesuai dengan preferensi investor.

Harga saham mencerminkan nilai dari suatu perusahaan. Jika perusahaan

mencapai prestasi yang baik, maka saham perusahaan tersebut akan banyak

diminati oleh para investor. Prestasi baik yang dicapai perusahan dapat dilihat di

dalam laporan keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan (emiten). Emiten

berkewajiban untuk mempublikasikan laporan keuangan pada periode tertentu.

Laporan keuangan ini sangat berguna bagi investor untukmembantu dalam

pengambilan keputusan investasi, seperti menjual, membeli, atau menanam saham

(Nurmalasari, 2012).

Neraca menunjukkan portofolio aset, kewajiban, dan ekuitas pemilik yang

dimiliki oleh perusahaan. Laporan laba rugi digunakan untuk mengetahui kinerja

manajemen dan untuk dijadikan sebagai panduan atas profitabilitas mendatang

perusahaan (Jones, 2000). Berdasarkan kedua bentuk laporan keuangan tersebut,

nilai buku dan nilai laba perusahaan merupakan pokok informasi utama yang
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banyak digunakan (Graham et al, 2000). Oleh karenanya apabila para investor

mendasarkan keputusan investasi pada nilai buku perusahaan, maka dapat diduga

reaksi pasar modal yang timbul atas informasi tersebut memiliki relasi dengan

kedua pokok informasi tersebut.

Seiring dengan pesatnya perkembangan sektor dunia usaha sebagai akibat

liberalisasi ekonomi, berbagai kalangan swasta, organisasi masyarakat, dan dunia

pendidikan berupaya merumuskan dan mempromosikan tanggung jawab sosial

sektor usaha dalam hubungannya dengan masyarakat dan lingkungan. Namun

saat ini – saat perubahan sedang melanda dunia – kalangan usaha juga tengah

dihimpit oleh berbagai tekanan, mulai dari kepentingan untuk meningkatkan daya

saing, tuntutan untuk menerapkan corporate governance, hingga masalah

kepentingan stakeholder yang makin meningkat. Oleh karena itu, dunia usaha

perlu mencari pola-pola kemitraan (partnership) dengan seluruh stakeholder agar

dapat berperan dalam pembangunan, sekaligus meningkatkan kinerjanya agar

tetap dapat bertahan dan bahkan berkembang menjadi perusahaan yang mampu

bersaing. Upaya tersebut secara umum dapat disebut sebagai Corporate Social

Responsibility (Oktavia, 2012).

Konsep Corporate Social Responsibility (CSR) mulai dikenal sejak awal 1970-an,

yang secara umum diartikan sebagai kumpulan kebijakan dan praktek yang

berhubungan dengan stakeholders, nilai-nilai, pemenuhan ketentuan hukum,

penghargaan masyarakat dan lingkungan, serta komitmen dunia usaha untuk

kontribusi dalam pembangunan secara berkelanjutan (Lesmana, 2006).
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Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan salah satu bukti bahwa

perusahaan tidak hanya berorientasi pada kepentingan shareholders dalam

menjalankan aktivitas bisnisnya, namun juga pada kepentingan stakeholders.

Corporate social responsibilitymerupakan fenomena strategi perusahaan yang

mengakomodasi kebutuhan dan kepentingan para stakeholder. Oleh karena itu

stakeholders membutuhkan informasi mengenai CSR. Informasi tersebut dapat

diperoleh melalui laporan tahunan (annual report) yang dikeluarkan oleh

perusahaan (Muid, 2011).

Ikatan Akuntan Indonesia (IAI) dalam Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan

(PSAK) nomor 1 (revisi 2009) paragraf dua belas secara implisit juga

menyarankan perusahaan untuk mengungkapkan tanggung jawab akan

masalah sosial. Dengan dikeluarkannya peraturan IAI ini, diharapkan semakin

banyak perusahaan yang memiliki kesadaran dalam mengungkapkan kegiatan

CSR di dalam laporan keuangan (Putra, 2012). Kemudian melihat dari fenomena

pengungkapan CSR di atas ditambah dengan fakta peraturan tersebut, penelitian

ini ingin melihat adanya pengaruh pengungkapan CSR terhadap kinerja

perusahaan.

Di samping itu, terdapat penelitian yang membuktikan bahwa adanya

pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) memberi pengaruh positif

terhadap hubungan antara kinerja keuangan perusahaan dan harga saham di pasar

modal (Anwar, et al., 2010).



4

Dalam penelitian ini, penulis mengambil sampel perusahaan sektor Industri Dasar

dan Kimia. Alasan penulis mengambil sampel perusahaan di sektor ini karena

perusahaan Industri Dasar dan Kimia berhubungan langsung dengan lingkungan

dimana dalam proses produksinya perusahaan menghasilkan limbah yang dapat

membahayakan lingkungan sekitar. Berdasarkan latar belakang di atas, maka

penulis ingin melihat pengaruh nilai buku terhadap harga saham dengan

menggunakan variabel moderating yaitu pengungkapan Corporate Social

Responsibility (CSR). Oleh karena itu, penulis mengadakan penelitian dengan

judul “Pengaruh Nilai Buku Terhadap Harga Saham Dengan Pengungkapan

Corporate Social Responsibility (CSR) Sebagai Variabel Moderating”

1.2 Rumusan dan Batasan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, maka dapat ditarik beberapa

permasalahan sebagai berikut:

1. Apakah nilai buku berpengaruh positif terhadap harga saham?

2. Apakah pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

berpengaruh positif terhadap harga saham?

3. Apakah pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

memperkuat hubungan antara nilai buku terhadap harga saham?
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1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan penelitian ini adalah:

1. Mengetahui apakah nilai buku berpengaruh secara positif terhadap harga

saham.

2. Mengetahui apakah pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

berpengaruh positif terhadap harga saham.

3. Menguji apakah dengan adanya pengungkapan Corporate Social

Responsibility (CSR) dapat memperkuat hubungan antara nilai buku

terhadap harga saham.

1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini adalah :

a. Bagi Akademisi

Sebagai kontribusi referensi pengetahuan di bidang akuntansi keuangan bagi

akademisi, khususnya mengenai Corporate Social Responsibility (CSR). Dan

dapat digunakan sebagai bahan perbandingan untuk mengadakan penelitian

lanjutan.

b. Bagi Manajemen Perusahaan

Dapat menjadi sumbangan informasi dan alat penilaian pembanding untuk

evaluasi dan mengambil keputusan terhadap kebijakan perusahaan, terutama

untuk pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) dalam setiap

pelaporan laporan tahunan perusahaan.



BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Teori Legitimasi

Penerapan Corporate Social Responsibility merupakan salah satu faktor yang

dapat menarik minat pemegang saham untuk berinvestasi. Para investor lebih

tertarik untuk menanamkan sahamnya pada perusahaan yang menerapkan

program Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai kegiatan disamping

usahanya. Hal ini didukung oleh penelitian Pflieger, et al (2005) yang

menunjukkan bahwa usaha-usaha pelestarian lingkungan oleh perusahaan akan

mendatangkan beberapa keuntungan, diantaranya adalah ketertarikan pemegang

saham dan stakeholders terhadap keuntungan yang diperoleh perusahaan akibat

pengelolaan lingkungan yang bertanggung jawab.

Corporate Social Responsibility dapat digambarkan dengan teori legitimasi.

Perusahaan bisa berada dalam masyarakat karena adanya dukungan dari

masyarakatdi sekitarnya. Oleh sebab itu, perilaku dan cara yang digunakan

perusahaan saat menjalankan bisnis sebaiknya berada dalam pedoman yang

diterapkan masyarakat. Deegan, et al (2002) menyatakan bahwa legitimasi dapat

diperoleh apabila terdapat kesesuaian antara keberadaan perusahaan tidak
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mengganggu atau sesuai dengan eksistensi sistem nilai yang ada dalam

masyarakat dan lingkungan.

Legitimasi masyarakat merupakan faktor strategis bagi perusahaan dalam rangka

mengembangkan perusahaan ke depan. Hal itu, dapat dijadikan sebagai wahana

untuk mengonstruksi strategi perusahaan,terutama terkait dengan upaya

memposisikan diri di tengah lingkungan masyarakat yang semakin maju (Nor

Hadi, 2010). Legitimasi merupakan keadaan psikologis keberpihakan orang dan

kelompok orang yang sangat peka terhadap gejala lingkungan sekitarnya

baik fisik maupun non fisik. O’Donovan (2002) berpendapat legitimasi organisasi

dapat dilihat sebagai sesuatu yang diberikan masyarakat kepada perusahaan dan

sesuatu yang diinginkanatau dicari perusahaan dari masyarakat. Dengan demikian,

legitimasi merupakan manfaat atau sumber daya potensial bagi perusahaan untuk

mempertahankan hidup (going concern) (Anggita, 2012).

Legitimasi merupakan sistem pengelolaan perusahaan berorientasi pada

keberpihakan terhadap masyarakat (society), baik pemerintah, individu, dan

kelompok masyarakat. Untuk itu, sebagai suatu sistem yang mengedepankan

keberpihakan kepada society, operasi perusahaan harus kongruen dengan harapan

masyarakat. Suatu organisasi mungkin menerapkan empat strategi legitimasi

ketika menghadapi berbagai ancaman legitimasi. Oleh karena itu, untuk

menghadapi kegagalan kinerja perusahaan seperti kecelakaan serius atau skandal

keuangan organisasi mungkin perusahaan dapat :
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1) Mencoba untuk mendidik para stakeholders tentang tujuan organisasi

untuk meningkatkan kinerja perusahaan

2) Mencoba untuk mengubah persepsi stakeholders terhadap suatu kejadian

(tetapi tidak merubah kinerja aktual organisasi).

3) Mengalihkan (memanipulasi) perhatian dari masalah menjadi perhatian

(mengkonsentrasikan terhadap beberapa aktivitas positif tidak

berhubungan dengan kegagalan).

4) Mencoba untuk merubah ekspektasi eksternal tentang kinerja.

Teori legitimasi dalam bentuk umum memberikan pandangan penting terhadap

praktek pengungkapan sosial perusahaan. Kebanyakan inisiatif utama

pengungkapan sosial perusahaan bisa ditelusuri pada satu atau lebih strategi

legitimasi. Misal, kecenderungan umum bagi pengungkapan sosial perusahaan

untuk menekankan pada poin positif bagi perilaku organisasi dibandingkan

dengan elemen negatif, supaya masyarakat dapat melihat bahwa perusahaan

tersebut kinerjanya cukup baik sehingga menarik lebih banyak investor yang

dapat mengakibatkan kenaikan harga saham perusahaan tersebut (Harahap, 2014).

2.1.2 Teori Stakeholders (Stakeholders Theory)

Ghozali dan Chariri (2007) mengatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang

hanya beroperasi untuk kepentingannya sendiri namun harus memberikan manfaat

bagi stakeholders-nya (shareholders, kreditor, konsumen, supplier, pemerintah,

masyarakat, analis dan pihak lain). Budimanta (2004) mengemukakan bahwa
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perusahaan dianggap sebagai stakeholders, jika mempunyai tiga atribut, yaitu :

kekuasaan, legitimasi dan kepentingan.

Mengacu pada pengertian stakeholders diatas, maka dapat ditarik suatu penjelasan

bahwa dalam suatu aktivitas perusahaan dipengaruhi oleh faktor-faktor dari luar

dan dari dalam, yang kesemuanya dapat disebut sebagai stakeholder.

Kelangsungan hidup perusahaan sangat bergantung pada dukungan stakeholder

dan dukungan tersebut harus dicari sehingga segala aktivitas perusahaan

tujuannya adalah untuk mencari dukungan tersebut. Semakin powerful

stakeholder, maka akan semakin besar usaha perusahaan untuk beradaptasi

dengan para stakeholders. Pengungkapan sosial dianggap sebagai bagian dari

dialog antara perusahaan dengan stakehoders-nya (Ghozali dan Chariri, 2007).

Kasali dalam Wibisono (2007) membagi stakeholder menjadi sebagai berikut :

1. Stakeholder Internal dan stakeholder eksternal.

Stakeholder internal adalah stakeholder yang berada di dalam lingkungan

organisasi. Misalnya karyawan, manajer dan pemegang saham (shareholder).

Sedangkan stakeholder eksternal adalah stakeholder yang berada di luar

lingkungan organisasi, seperti penyalur atau pemasok, konsumen atau pelanggan,

masyarakat, pemerintah, pers, kelompok social responsible investor, licensing

partner dan lain-lain.

2. Stakeholder primer, sekunder dan marjinal.

Tidak semua elemen dalam stakeholder perlu diperhatikan. Perusahaan perlu

menyusun skala prioritas. Stakeholder yang paling penting disebut stakeholder

primer, stakeholder yang kurang penting disebut stakeholder sekunder dan yang
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biasa diabaikan disebut stakeholde rmarjinal. Urutan prioritas ini berbeda bagi

setiap perusahaan meskipun produk atau jasanya sama. Urutan ini juga bisa

berubah dari waktu ke waktu.

3. Stakeholder tradisional dan stakeholder masa depan.

Karyawan dan konsumen dapat disebut sebagai stakeholder tradisional, karena

saat ini sudah berhubungan dengan organisasi. Sedangkan stakeholder masa

depan adalah stakeholder pada masa yang akan datang diperkirakan akan

memberikan pengaruhnya pada organisasi seperti mahasiswa, peneliti dan

konsumen potensial.

4. Proponents, opponents, dan uncommitted.

Diantara stakeholder ada kelompok yang memihak organisasi (proponents),

menentang organisasi (opponents) dan ada yang tidak peduli atau abai

(uncommitted). Organisasi perlu mengenal stakeholder yang berbeda-beda ini agar

dapat melihat permasalahan, menyusun rencana dan strategi untuk melakukan

tindakan yang proposional.

5. Silent majority dan vokal minority.

Dilihat dari aktivitas stakeholder dalam melakukan komplain atau mendukung

perusahaan, tentu ada yang menyatakan pertentangan atau dukungannya secara

vokal (aktif) namun ada pula yang menyatakan secara silent (pasif).

2.1.3 Teori Sinyal (Signaling Theory)

Signaling theory menekankan kepada pentingnya informasi yang dikeluarkan oleh

perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar perusahaan. Informasi

merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada



11

hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan

masa lalu, saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan

hidup suatu perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang lengkap,

relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor di pasar modal

sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan investasi (Nurrohman, 2013).

Menurut Hartono (2000), informasi yang dipublikasikan sebagai suatu

pengumuman akan memberikan signal bagi investor dalam pengambilankeputusan

investasi. Apabila pengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka

diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu setelah pengumuman tersebut diterima

olehpasar.

Pada waktu informasi diumumkan dan semua pelaku pasar sudah menerima

informasi tersebut, pelaku pasar terlebih dahulu menginterpretasikan dan

menganalisis informasi tersebut sebagai signal baik (good news) atau signal

buruk (bad news). Jika pengumuman informasi tersebut sebagai signal baik bagi

investor, maka terjadi perubahan dalam volume perdagangan saham. Menurut

Sharpe (1997) pengumuman informasi akuntansi memberikan signal bahwa

perusahaan mempunyai prospek yang baik di masa mendatang sehingga investor

tertarik untuk melakukan perdagangan saham. Dengan demikian pasar yang

bereaksi akan tercermin melalui perubahan dalam volume perdagangan saham.

Hubungan antara publikasi informasi baik laporan keuangan, kondisi keuangan

ataupun sosial politik terhadap fluktuasi volume perdagangan saham juga dapat

dilihat dalam efisiensi pasar.
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Salah satu jenis informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan yang dapat menjadi

sinyal bagi pihak di luar perusahaan, terutama bagi pihak investor adalah laporan

tahunan perusahaannya. Informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan

dapat berupa informasi akuntansi yaitu informasi yang berkaitan dengan laporan

keuangan dan informasi non-akuntansi yaitu informasi yang tidak berkaitan

dengan laporan keuangan. Laporan tahunan hendaknya memuat informasi yang

relevan dan mengungkapkan informasi yang dianggap penting untuk diketahui

oleh pengguna laporan baik pihak dalam maupun pihak luar. Semua investor

memerlukan informasi untuk mengevaluasi risiko relatif setiap perusahaan

sehingga dapat melakukan diversifikasi portofolio dan kombinasi investasi dengan

preferensi risiko yang diinginkan. Salah satu informasi yang dicari oleh para

investor masa kini adalah pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR),

karena bagi perusahaan yang melakukan dan melaporkan kegiatan Corporate

Social Responsibility (CSR) dalam laporan tahunannya dianggap sebagai

perusahaan yang baik dan bertanggung jawab terhadap lingkungan sekitarnya.

Jika suatu perusahaan ingin sahamnya dibeli oleh investor maka perusahaan harus

melakukan pengungkapan laporan keuangan secara terbuka dan transparan.

2.1.4 Harga Saham

Saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam

suatu perusahaan, selembar saham adalah selembar kertas yang menerangkan

bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemiliknya (berapapun porsinya/jumlahnya)

dari suatu perusahaan yang menerbitkan kertas (saham) tersebut. Selembar saham
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mempunyai nilai atau harga. Menurut Sawidji (1996) harga saham dapat

dibedakan menjadi 3 (tiga) :

a. HargaNominal

Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten untuk

menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya harga nominal

memberikan arti penting saham karena deviden minimal biasanya ditetapkan

berdasarkan nilai nominal.

b. Harga Perdana

Harga ini merupakan pada waktu harga saham tersebut dicatat di bursa efek.

Harga saham pada pasar perdana biasanya ditetapkan oleh penjamin emisi

(underwriter) dan emiten. Dengan demikian akan diketahui berapa harga saham

emiten itu akan dijual kepada masyarakat biasanya untuk menentukan harga

perdana.

c. Harga Pasar

Kalau harga perdana merupakan harga jual dari perjanjian emisi kepada investor,

maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan investor yang

lam. Harga ini terjadi setelah saham tersebut dicatatkan di bursa. Transaksi disini

tidak lagi melibatkan emiten dan penjamin emisi, harga ini yang disebut sebagai

harga di pasar sekunder dan harga inilah yang benar-benar mewakili harga

perusahaan penerbitnya, karena pada transaksi di pasar sekunder, kecil sekali

terjadi negosiasi harga investor dengan perusahaan penerbit. Harga yang setiap

hari diumumkan di surat kabar atau media lain adalah harga pasar.
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2.1.5 Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah “salah satu dari bentuk tanggung

jawab perusahaan terhadap pemangku kepentingan (stakeholder)” (Solihin, 2009).

CSR dalam buku Gunawan Widjaja dan Yeremia Ardi Pratama dalam bukunya

yang berjudul “Resiko Hukum & Bisnis Perusahaan Tanpa CSR”, belum

mendefenisikannya dengan pendapat sendiri, tetapi dalam buku tersebut

mendefinisikan CSR merujuk kepada isi Pasal 1 Butir 3 UUPT, dimana bahwa

TJSL merupakan suatu kewajiban.

Rahman (2009) memberikan 3 (tiga) definisi Corporate Social Responsibility

(CSR) sebagai berikut :

1. Melakukan tindakan sosial (termasuk kepedulian terhadap lingkungan

hidup, lebih dari batas-batas yang dituntut dalam peraturan perundang-

undangan;

2. Komitmen usaha untuk bertindak secara etis, beroperasi secara legal,

dan berkontribusi untuk peningkatan ekonomi bersamaan dengan

peningkatan kualitas hidup karyawan dan keluarganya, komunitas lokal,

dan masyarakat yang lebih luas; dan

3. Komitmen bisnis untuk berkontribusi dalam pembangunan ekonomi

berkelanjutan, bekerja dengan karyawan perusahaan, keluarga karyawan

tersebut, berikut komunitas setempat (local) dan masyarakat secara

keseluruhan dalam rangka meningkatkan kualitas hidup;
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2.1.6 Nilai Buku

Menurut Hartono (2003), nilai buku per lembar saham menunjukkan aktiva bersih

(net assets) yang dimiliki oleh pemegang saham dengan memiliki satu lembar

saham. Karena aktiva bersih adalah sama dengan total ekuitas pemegang saham,

maka nilai buku per lembar saham adalah total ekuitas dibagi dengan jumlah

saham yang beredar.

Nilai buku per lembar saham ini menunjukan nilai aktiva bersih per lembar saham

yang dimiliki oleh pemegangnya. Selainitu, nilai buku juga dapat mencerminkan

berapa besar jaminan yang akan diperoleh pemegang saham apabila perusahaan

penerbit saham (emiten) tersebut dilikuidasi. Nilai buku ekuitas (equity book

value) merupakan nilai saham menurut pembukuan perusahaan emiten.

Nilai buku suatu saham akan berarti jika nilai tersebut dibandingkan dengan nilai

pasarnya. Market price to book value ratio menunjukkan perbandingan antara

harga pasar saham relatif terhadap nilai buku. Misalkan suatu saham dengan

market price to book value ratio = 1.65 berarti nilai perusahaan melebihi 65% dari

apa yang telah dan sedang ditanamkan oleh pemilik perusahaan. Semakin tinggi

nilai dari rasio ini maka akan semakin besar tambahan kesejahteraan yang

dinikmati oleh pemilik saham ini
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2.2 Penelitian Terdahulu

Purnamarini (2007) meneliti tentang pengaruh laba akuntansi, nilai buku, arus kas

operasi terhadap harga dan return saham berdasar karakteristik perusahaan pada

perusahaan manufaktur di Indonesia dan menemukan hasil bahwa nilai buku tidak

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Yolanda (2009) juga meneliti tentang pengaruh laba akuntansi, nilai buku per

lembar saham dan arus kas operasi terhadap harga saham dan hasilnya adalah

ketiga variabel tersebut tidak mempengaruhi harga saham pada perusahaan –

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

Subiyantoro dan Andreani (2003) dalam penelitiannya yang berjudul Analisis

Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham (Kasus Perusahaan Jasa

Perhotelan yang Terdaftar di Pasar Modal Indonesia)  menemukan bahwa variabel

yang dominan pengaruhnya terhadap harga saham adalah book value equityper

share (BVS) atau nilai buku.

Siagian (2004) menemukan hasil bahwa Nilai Buku dan laba per lembar saham

berpengaruh secara positif  terhadap harga pasar saham dalam penelitiannya yang

berjudul Analisis Pengaruh Nilai Buku dan Laba per Lembar Saham Terhadap

Harga Pasar Saham Pada Perusahaan Manufaktur Go Public di BEJ Tahun 1995 –

2002.
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Mulya (2009) dalam penelitiannya yang berjudul Analisis Relevansi Informasi

Laba Akuntansi, Nilai Buku Ekuitas Dan Arus Kas Operasi Dengan Harga Saham

(Studi Empirik Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Periode 2004-2008) menemukan bukti yaitu bahwa laba akuntansi dan

nilai buku ekuitas berpengaruh positif terhadap harga saham secara parsial.

Anwar, et al. (2010) meneliti tentang Pengaruh Pengungkapan Corporate Social

Responsibility Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Dan Harga Saham

menemukan bukti bahwa ada pengaruh signifikan antara Kinerja Keuangan, dan

Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap harga saham secara parsial.

Selain itu, Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) memberi

pengaruh positif terhadap hubungan antara kinerja keuangan perusahaan dan

harga saham di pasar modal.

2.3 Hipotesis

2.3.1 Pengaruh Nilai Buku Terhadap Harga Saham

Graham et al. (2000) meneliti pengaruh nilai buku dan laba perlembar saham

dengan harga pasar saham. Penelitian mereka didorong oleh perkembangan

standar akuntansi yang baru saja terjadi di Thailand dibanding dengan standar

akuntansi di Amerika Serikat. Temuan mereka menunjukkan nilai buku di

Thailand memiliki relevansi nilai. Hal ini ditunjukkan dengan adanya hubungan

secara positif dan signifikan secara statistis antara nilai buku dengan harga saham.
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Kemudian pada saat terjadi krisis ekonomi, dan hubungan relevansi nilai buku

mengalami kenaikan.

Siagian (2004) menemukan hasil bahwa Nilai Buku berpengaruh secara positif

terhadap harga pasar saham dalam penelitiannya yang berjudul Analisis Pengaruh

Nilai Buku dan Laba per Lembar Saham Terhadap Harga Pasar Saham Pada

Perusahaan Manufaktur Go Public di BEJ Tahun 1995 – 2002.

Warsidi (2002) melakukan studi tentang relevansi nilai earnings dan nilai buku di

indonesia, pola kenaikan atau penurunan sepanjang waktu serta pengaruh

pelaporan earnings negaif dan nilai buku akuntansi indonesia. Hasilnya

menunjukan earnings dan nilai buku secara bersama-sama memiliki kemampuan

dalam menjelaskan variasi harga sekuritas  di indonesia. Bukti empiris

padaperusahaan dengan earning negatif, nilai buku lebih relevan dibandingkan

earnings.

Berdasarkan hasil penelitian di atas, maka hipotesis yang diajukan adalah

H1 : Nilai Buku berpengaruh positif terhadap harga saham
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2.3.2 Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

Terhadap Harga Saham

Penelitian yang dilakukan oleh Sayekti dan Wondabio (2007) mengaitkan

pengaruh CSR disclosure terhadap Earning Response Coefficient (ERC), yang

menghasilkan kesimpulan bahwa investor mengapresiasi informasi CSR yang

diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan.

Selain informasi mengenai keuangan perusahaan, investor juga melihat kinerja

perusahaan dari aspek lainnya, salah satunya adalah pengungkapan Corporate

Social Responsibility (CSR). Mengacu pada teori signalling, perusahaan yang

mengungkapkan informasi tentang perusahaan akan direspon oleh para

penggunanya. Dalam hal ini, seorang investor selain melihat kinerja keuangan

perusahaan juga melihat apakah perusahaan tersebut melaksanakan dan

melaporkan kegiatan Corporate Social Responsibility (CSR) dalam laporan

tahunannya. Perusahaan yang melakukan kegiatan Corporate Social

Responsibility (CSR) dinilai lebih unggul, karena penilaian kinerjanya semakin

baik. Hal itu menyebabkan banyak investor akan terdorong untuk berinvestasi di

perusahaan tersebut dan harga saham perusahaannya akan naik.

Shobirin (2012) Dalam CSR disclosure dimensi ekonomi, CSR disclosure

dimensi lingkungan dan CSR disclosure dimensi sosial berpengaruh signifikan

terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di PT Bursa

Efek Indonesia periode 2010 hingga 2011. Hal tersebut membuktukan bahwa

pengungkapan CSR dalam laporan keuangan tahunan pertimbangan yang
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diperhatikan investor maupun calon investor memilih tempat investasi karena

menganggap bahwa perusahaan tersebut memiliki tata kelola perusahaan atau

good corporate governance yang baik karena pengungkapan tanggung jawab

sosial perusahaan merupakan bagian dari good corporate governance dan

memberikan image kepada masyarakat.

De Klerk et.al (2015) yang menunjukkan bahwa pengungkapan CSR secara

positif dan signifikan berhubungan dengan harga saham, dan menunjukkan

bahwa hubungan pengungkapan CSR dengan harga saham lebih kuat pada

perusahaan yang industri sensitif terhadap lingkungan.

Berdasarkan hasil penelitian dan teori di atas, maka hipotesis yang diajukan

adalah :

H2 : Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh

positif terhadap harga saham

2.3.3 Pengaruh pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

terhadap hubungan antara nilai buku dengan harga saham

Anwar, et al. (2010) meneliti tentang Pengaruh Pengungkapan Corporate Social

Responsibility Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Dan Harga Saham

menemukan bukti bahwa ada pengaruh signifikan antara Kinerja Keuangan, dan

Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap harga saham secara parsial.

Selain itu, Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) memberi
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pengaruh positif terhadap hubungan antara kinerja keuangan perusahaan dan

harga saham di pasar modal.

Wahyuningsih (2011). Banyak faktor yang menjadi salah satu dasar bagi investor

untuk mengambil keputusan investasi pada suatu perusahaan, salah satunya adalah

nilai buku. Untuk menghilangkan keraguan calon investor, maka diperlukan

tambahan informasi, termasuk pengungkapan Corporate Social Responsibility

(CSR) perusahaan yang menunjukkan bahwa entitas memiliki peluang untuk

dapat tetap bertahan atau going concern sehingga risiko untuk likuidasi semakin

kecil. Semakin minim tingkat keraguan calon investor pada suatu saham maka

permintaan akan saham tersebut akan tinggi dan akan mengakibatkan harga

sahamnya naik.

Handayani.(2014) Nilai buku terbukti berpengaruh positif terhadap harga saham.

Namun dalam prakteknya, pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR)

cenderung sekedar dilaksanakan dan diungkapkan saja tetapi tidak melihat mutu

dari pelaksanaan dan pengungkapannya. Hal itu dapat dilihat dari rata – rata

pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) di Indonesia yang masih

tergolong rendah. Mutu pelaksanaan dan pelaporan yang belum begitu baik inilah

yang menyebabkan pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) belum

begitu dapat memperkuat hubungan positif antara nilai buku dan harga saham,

walaupun nilai buku sendiri berpengaruh positif terhadap harga saham.
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Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan salah satu informasi yang

diungkapkan oleh suatu perusahaan di dalam laporan tahunannya. Suatu informasi

dianggap informatif atau memiliki nilai jika informasi tersebut mampu mengubah

reaksi investor. Bentuk reaksi investor terhadap saham tertentu di pasar modal

akan mempengaruhi tingkat permintaan dan penawaran dari saham itu sendiri,

yang akan berdampak terhadap harga saham.

Berdasarkan hasil penelitian dan teori di atas, maka hipotesis yang diajukan

adalah :

H3 : Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) Memperkuat

hubungan antara nilai buku terhadap harga saham



23

2.4 Model Penelitian

Berdasarkan penjelasan yang telah dipaparkan, model penelitian yang

menggambarkan hubungan antara Nilai Buku, Pengungkapan Corporate Social

Responsibility (CSR), dan Harga Saham :

Nilai Buku
Harga Saham

Gambar 2.1 Rangka penelitian: Pengungkapan Corporate Social
Responsibility (CSR) sebagai variabel Moderating

Pengungkapan
Corporate Social

Responsibility



BAB III

METODE PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di

BEI dalam kurun waktu tahun 2011 - 2015. Pemilihan sampel dalam penelitian ini

menggunakan metode purposive sampling, yaitu pemilihan komponen sampel

yang berdasarkan kriteria atau ciri-ciri tertentu yang dimiliki sampel. Kriteria

pemilihan sampel yaitu :

1. Merupakan perusahaan go public sektor Industri Dasar dan Kimia yang

terdaftar di BEI tahun 2011 - 2015

2. Menerbitkan laporan tahunan dan laporan keuangan yang telah diaudit selama

tahun pengamatan

3. Perusahaan yang mengungkapkan Corporate Social Responsibility (CSR)

dalam laporan tahunannya

4. Perusahaan yang tidak menggunakan mata uang asing dalam pelaporan

laporan keuangan (menggunakan Rupiah)

5. Perusahaan yang tidak mengalami kerugian selama periode pengamatan
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3.2 Data Penelitian

Data penelitian berisi mengenai bagaimana jenis data yang akan digunakan dalam

penelitian, sumber data tersebut, dan metode yang digunakan dalam pengumpulan

data.

3.2.1 Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan data yang berasal dari laporan keuangan dan laporan

tahunan perusahaan sektor Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar di BEI pada

tahun 2011 - 2015. Data dalam penelitian ini diperoleh dari sumber sekunder yaitu

database Bursa Efek Indonesia yang dapat diakses melalui website www.idx.co.id

dan www.finance.yahoo.com

3.2.2 Metode Pengumpulan Data

Pengumpulan data dilakukan dengan metode dokumentasi yang diperoleh dari

penelusuran data dalam format elektronik melaui komputer. Data dalam format

elektronik yang diperoleh diantaranya data laporan keuangan tahunan perusahaan

go public sektor Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar di BEI tahun 2011 -

2015. Selanjutnya data ini akan didokumentasikan sesuai kriteria pemilihan

sampel.
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3.3 Definisi Operasional Variabel

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah harga saham sebagai

variabel dependen dan beberapa variabel independen, yaitu : nilai buku dan

Earning Per Share. Selain itu juga menggunakan variabel moderasi, yaitu

Corporate Social Responsibility (CSR).

3.3.1 Variabel Terikat

Harga Saham

Harga saham yang digunakan dalam penelitian ini adalah harga saham penutupan

5 hari setelah diterbitkan laporan keuangan (Meidawati dan Mahendra, 2004).

3.3.2 Variabel Bebas

3.3.2.1 Nilai Buku

Nilai buku adalah aktiva bersih yang dimiliki oleh investor dengan memiliki satu

lembar saham (Indra dan Syam, 2004). Nilai buku diukur dengan nilai buku

ekuitas per lembar saham (Collins et al, 1997; Indra dan Syam, 2004). Karena

aktiva bersih adalah sama dengan total ekuitas pemegang saham, maka nilai buku

per lembar saham adalah  total ekuitas dibagi dengan jumlah saham yang beredar

(Hartono, 2009) :

Nilai buku per lembar : Total Ekuitas
Jumlah Saham Beredar
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3.3.2 Variabel Moderasi

Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah bentuk tanggung jawab perusahaan

terhadap stakeholdersnya. Corporate Social Responsibility (CSR) diukur dengan

dummy variable, dimana kategori 1 untuk yang melaporkan kegiatan CSRnya dan

kategori 0 untuk yang tidak melaporkan kegiatan CSRnya dalam laporan tahunan

perusahaan.Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) ini diukur

dengan menggunakan indeks CSR yang dikembangkan oleh Haniffa dan Cooke

(2002). Indeks CSR untuk masing-masing perusahaan dihitung sebagai berikut:

Sumber : Global Reporting Initiatives (GRI) 2014.

Keterangan:

ICSR j : indeks CSR

nj : jumlah pengungkapan yang dilakukan oleh perusahaan, nj=91

Xij : 1 jika mengungkapkan, 0 jika tidak mengungkapkan

3.4 Metode Analisis Data

Teknik analisis dalam penelitian ini terdiri dari analisis deskriptif dan analisis

statistik. Kedua teknik ini digunakan untuk mendapatkan hasil yang optimal.
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3.4.1 Analisis  Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif digunakan dalam penelitian ini untuk memberikan

gambaran atau deskripsi mengenai variabel-variabel penelitian, yakni nilai buku,

nilai laba, harga saham, dan pengungkapan Corporate Social Responsibility

(CSR). Statistik deskriptif merupakan statistik yang menggambarkan fenomena

atau karakteristik dari data. Karakteristik data yang digambarkan adalah

karakteristik distribusinya (Hartono, 2010). Dalam penelitian ini menggunakan

Tabel distribusi frekuensi yang menunjukkan nilai minimum, maksimum, mean,

median, dan standar deviasi.

3.4.2 Analisis Statistik

Analisis statistik digunakan untuk menguji kualitas data dan pengujian hipotesis.

Analisis statistik yang dilakukan adalah uji asumsi klasik dan analisis regresi

moderasian (Moderate Regression Analysis). Pengelolaan data dalam penelitian

ini menggunakan program SPSS (Statistical Package for Social Scienci) 21.

3.4.2.1 Uji Asumsi Klasik

3.4.2.1.1 Uji Normalitas

Tujuan dari dilakukannya uji normalitas adalah untuk mengetahui apakah suatu

variabel normal atau tidak. Normal artinya distribusi data yang normal. Normal

atau tidaknya berdasar patokan distribusi normal dari data dengan mean dan

standar deviasi yang sama. Jadi uji normalitas pada dasarnya melakukan

perbandingan antara data penelitian dengan data berdistribusi normal yang

memiliki mean dan standar deviasi yang sama dengan data penelitian. Model
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regresi yang baik adalah jika distribusi data normal atau mendekati normal. Dalam

penelitian ini, uji normalitas dilakukan melalui uji statistik yaitu dilakukan dengan

pendekatan Kolmogorov-Smirnov. Suatu variabel dikatakan normal jika nilai Sig.

atau probabilitas pada uji Kolmogorov-Smirnov > 0,05.

Selain itu uji normalitas juga diuji dengan grafik Probability Plot. Dari grafik

tersebut apabila titik-titik menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah

garis diagonal yang artinya data dalam penelitian ini terdistribusi secara normal.

3.4.2.1.2 Uji Multikolinearitas

Menurut Ghozali (2013) uji multikolinearitas memiliki tujuan untuk menguji

apakah dalam model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas

(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara

variabel independennya. Selanjutnya dijelaskan bahwa deteksi adanya

multikolinearitas dapat dilihat dari besaran Variance Inflation Factor (VIF) dan

tolerance, dengan ketentuan sebagai berikut :

a. Jika nilai tolerance < 0,1 dan VIF > 10, terjadi multikolinearitas

b. Jika nilai tolerance > 0,1 dan VIF < 10, tidak terjadi multikolinearitas

3.4.2.1.3 Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas menunjukkan varians variabel dalam model tidak sama

(konstan). Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain

tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut

heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau

tidak terjadi heteroskedastisitas. Uji heteroskedastisitas dalam penelitian



30

dilakukan melalui uji glejser. Jika nilai sig. pada uji glejser > 0,05 maka tidak

terjadi heterokedastisitas, sedangkan jika nilai Sig. pada uji glejser < 0,05 maka

terjadi heterokedastisitas.

Untuk mendeteksi ada tidaknya gejala heterokedastisitas dapat dilakukan dengan

melihat grafik plot antara nilai prediksi variabel terikat (dependen) dengan

residualnya. Dasar analisis grafik plot adalah sebagai berikut :

1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu

(bergelombang, melebar kemudian menyempit) maka diindikasikan telah terjadi

heterokedastisitas.

2. Jika tidak ada pola yang jelas, seperti titik-titik yang menyebar di atas dan di

bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heterokedastisitas.

3.4.2.1.4 Uji Autokorelasi

Menurut Ghozali (2013), uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam

suatu model regresi linier ada korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t

dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya), dimana jika terjadi korelasi,

maka ada indikasi masalah autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi

yang beruntun sepanjang waktu berkaitan satu sama lain.

Untuk melakukan pengujian ada tidaknya masalah autokorelasi, penulis menguji

dengan Runs Test. Suatu model dinyatakan bebas autokorelasi dalam pengujian

Runs Test apabila tingkat signifikansi residual yg diuji berada diatas tingkat

signifikansi 0,05
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3.4.2.2 Pengujian Hipotesis

Untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini digunakan metode analisis regresi

moderasian (Moderate Regression Analysis). Sebelum menguji hipotesis maka

akan dilakukan uji Goodness of Fit.

3.4.2.2.1 Uji Goodness of Fit

Pengujian goodness of fit merupakan pengujian untuk menentukan apakah suatu

himpunan frekuensi yang diharapkan sama dengan frekuensi yang diperoleh dari

suatu distribusi, seperti distribusi binomial, poisson, normal, atau dari

perbandingan lain. Jadi, uji goodness of fit merupakan pengujian kecocokan atau

kebaikan antara hasil pengamatan (frekuensi pengamatan) tertentu dengan

frekuensi yang diperoleh berdasarkan nilai harapannya (frekuensi teoritis).

3.4.2.2.2 Uji Kelayakan Model (Uji F)

Pengujian Kelayakan Model atau biasa dikenal dengan Uji F/Uji ANOVA

merupakan suatu Pengujian yang dilakukan untuk melihat bagaimanakah

pengaruh semua variabel bebas secara Bersama-sama terhadap variabel terikat.

Atau untuk menguji apakah model regresi yang akan digunakan baik/signifikan

atau tidak/tidak signifikan. Jika Signifikan maka model layak digunakan, jika

model tidak signifikan maka model tidak layak digunakan.
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3.4.2.2.3 Uji Hipotesis (Uji t)

Untuk menguji pengaruh nilai buku (hipotesis 1), pengungkapan Corporate Social

Responsibility (CSR) (hipotesis 2), Nilai buku dengan Corporate Social

Responsibility (CSR) sebagai variabel moderating (hipotesis 3), terhadap harga

saham menggunakan uji moderasi. Jadi, model dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut :

HS = α + β1*NB + β2*ICSR + β3*NB*ICSR +e

Keterangan :

HS =  Harga Saham

= Konstanta

β1 , β 2, β 3 = Koefisien Regresi

NB = Nilai Buku

ICSR = Indeks Corporate Social Responsibility (ICSR)

e = error

Pengujian hipotesis dilakukan untuk mengetahui pengaruh yang signifikan dari

variabel independen terhadap variabel dependen. Pengujian ini dilakukan dengan

penggunaan besarnya nilai probabilitas (p-value) masing – masing koefisien

regresi variabel independen dibandingkan dengan tingkat signifikansi ( .

Dengan dasar keputusan berdasarkan probabilitas sebagai berikut :

Jika (p-value) > 0,05 maka Ha ditolak

Jika (p-value)< 0,05 maka Ha diterima



BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

5.1. Simpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan pengujian hipotesis yang telah dilakukan,

maka dapat dijelaskan sebagai berikut:

1) Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh nilai buku terhadap harga

saham dengan menggunakan pengungkapan Corporate Social Responsibility

(CSR) sebagai variabel moderating. Nilai buku diukur dari total ekuitas dibagi

dengan jumlah saham yang beredar. Harga saham yang digunakan adalah

harga saham 5 hari setelah pengumuman laporan keuangan. Pengungkapan

Corporate Social Responsibility (CSR) diukur dengan Global Reporting

Initiatives (GRI) indeks sejumlah 91 items. Penelitian ini menggunakan 11

sampel perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI

dengan periode pengamatan tahun 2011 - 2015. Data penelitian dianalisis

dengan metode analisis regresi berjenjang (hierarchical regression analysis).

2) Hasil hipotesis 1 yang ditunjukkan oleh Tabel 4.8 yang menunjukkan bahwa

nilai buku secara positif mempengaruhi harga saham. Dengan demikian

penelitian ini mendukung hipotesis 1, yang berarti nilai buku perusahaan

Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar di BEI akan mempengaruhi harga

sahamnya.

3) Hasil pengujian hipotesis 2 yang dijelaskan dalam tabel 4.9 menunjukkan

bahwa pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh
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secara positif terhadap harga saham. Semakin tinggi pengungkapan Corporate

Social Responsibility (CSR) suatu perusahaan maka harga sahamnya akan

naik. Dengan demikian penelitian ini mendukung hipotesis 2.

4) Hasil pengujian hipotesis 3 yang dijelaskan dalam Tabel 4.10 yang

menunjukkan bahwa pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

dapat berperan sebagai variabel moderating dan memperkuat hubungan antara

nilai buku terhadap harga saham. Dengan demikian hasil penelitian ini

mendukung hipotesis 3.

Berdasarkan penjelasan diatas, maka dapat disimpulkan bahwa Corporate Social

Responsibility (CSR) berpengaruh signifikan sebagai variabel moderating

terhadap hubungan nilai buku dengan harga saham. Semakin tinggi nilai buku dan

nilai laba dari suatu perusahaan, semakin tinggi minat investor untuk berinvestasi

di perusahaan tersebut. Ditambah dengan pengungkapan Corporate Social

Responsibility (CSR) yang tidak hanya berisi tanggung jawab terhadap

perusahaan, namun juga tanggung jawab kepada sosial dan lingkungan sekitar

yang semakin meyakinkan investor bahwa perusahaan tersebut layak untuk

menjadi tempat investasi. Hal itu dapat mengakibatkan harga saham perusahaan

tersebut naik.
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5.2. Keterbatasan Penelitian

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Populasi dari penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan sektor industri

dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan terbatas hanya

dalam lima tahun masa pengamatan.

2. Penelitian ini hanya menggunakan satu variabel independen saja untuk

mengetahui pengaruh terhadap harga saham, yaitu nilai buku

5.3. Saran

Peneliti memiliki beberapa saran yang dapat menjadi pertimbangan bagi

penelitian-penelitian selanjutnya, yaitu:

1. Peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan populasi penelitian

yang tidak terbatas hanya pada satu sektor perusahaan dan lima tahun

pengamatan saja.

2. Peneliti selanjutnya disarankan untuk memasukan variabel leverage dan

ukuran perusahaan ke dalam variabel independen. Hal ini dikarenakan

variabel tersebut memberikan pengaruh yang cukup besar di dalam

pelaksanaan dan pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

perusahaan.

3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan mengikuti perkembangan sehingga

item-item yang digunakan untuk menilai pengungkapan tanggung jawab

sosial perusahaan lebih sesuai dengan kondisi tempat penelitian.
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