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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY
DISCLOUSURE (CSR) TO THE FIRM VALUE WITH PROFITABILITY

AS THE MODERATING VARIABLE

By

Yuni Rahayuningsih

This research is meant to examine and analyze the influence of Corporate Social
Responsibility (CSR) to the company value with profitability as the moderating
variable. Manufacturing companies and mining companies which are listed in the
Indonesia Stock Exchange for 5 years period of observation (2012-2016) are used
as samples in this research. Data is collected by using sampling purposive
methods and the hypothesis test is performed by using Moderated Regression
Analysis (MRA). The result of this research indicates that the disclosure of CSR
has positive significant influence to the company value and profitability as the
moderating variable cannot influence the relation CSR disclosure to the company
value.

Keywords: Corporate Social Responsibility (CSR), firm value, profitability.
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ABSTRAK

PENGARUH PENGUNGKAPAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY
(CSR) TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN PROFITABILITAS

SEBAGAIVARIABEL MODERASI

Oleh

Yuni Rahayuningsih

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh tanggungjawab
sosial perusahaan (CSR) terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai
variabel moderating. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur dan perusahaan sektor pertambangan yang listing di Bursa
Efek Indonesia selama 5 tahun periode observasi (2012-2016). Data dikumpulkan
menggunakan metoda purposive sampling dan pengujian hipotesis menggunakan
Moderated Regression Analysis (MRA). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
pengungkapan CSR mempunyai pengaruh positive signifikan terhadap nilai
perusahaan dan profitabilitas sebagai variabel moderating tidak dapat
mempengaruhi hubungan pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Corporate Social Responsibility (CSR), nilai perusahaan,

profitabilitas.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Salah satu tujuan penting pendirian suatu perusahaan adalah untuk meningkatkan

kesejahteraan pemiliknya atau pemegang saham, atau meningkatkan kekayaan

pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Informasi merupakan

kebutuhan yang mendasar bagi para investor dan calon investor, karena dengan

adanya informasi yang lengkap, akurat, relevan dan tepat waktu memungkinkan

para investor dapat melakukan pengambilan keputusan secara rasional. Adanya

suatu informasi selain laporan keuangan akan membentuk suatu kepercayaan baru

di kalangan para investor. Salah satunya adalah informasi tentang tanggung jawab

sosial. Tanggung jawab sosial merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi

nilai perusahaan.

Corporate social responsibility (CSR) merupakan sebuah konsep terintegrasi yang

menggabungkan aspek bisnis dan sosial dengan selaras yang bertujuan agar

perusahaan dapat membantu tercapainya kesejahteraan para stakeholders.

Sustainability report memiliki definisi yang beragam, menurut Elkington (1997)

dalam Tarigan dan Semuel (2014), sustainability report berarti laporan yang

memuat tidak saja informasi kinerja keuangan tetapi juga informasi non keuangan
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yang terdiri dari informasi aktivitas sosial dan lingkungan yang memungkinkan

perusahaan bisa tumbuh secara berkesinambungan.

Sustainability report dalam pedoman GRI G.4 terbagi menjadi 3 dimensi, yaitu

kategori ekonomi, kategori lingkungan, dan kategori sosial yang memiliki 4 sub-

kategori yang pertama sub-kategori: praktek ketenagakerjaan dan kenyamanan

bekerja, yang kedua sub-kategori: hak asasi manusia, yang ketiga sub-kategori:

masyarakat, dan yang keempat sub-kategori: tanggungjawab atas produk. Pada

penelitian ini peneliti menggunakan pedoman terbaru GRI G.4 yang didalamnya

terdiri dari 6 indikator, 46 aspek, dan 91 item.

Fenomena teknologi informasi dan telekomunikasi yang berkembang dalam

hitungan detik membuat masyarakat dengan mudah menyerap informasi, sehingga

masyarakat kini begitu cepat dan pandai dalam memilih produk yang disukai

dengan membanding-bandingkan antara produk sejenis (Rahadhini, 2010).

Ketepatan realisasi kebijakan dan program CSR di Indonesia dengan format

standar menjadi isu penting dalam sejumlah diskusi publik. Format standar yang

dimaksud adalah kecenderungan penerapan CSR dalam hal pendidikan,

kesehatan, bidang sosial-keagamaan, serta bantuan untuk bencana (Zadek, 2001

dalam Nussy, 2014). Penerapan CSR tidak lagi dianggap sebagai cost, melainkan

investasi perusahaan (Rahayu, 2015).

Beberapa penelitian terdahulu telah mencoba untuk mengungkapkan aktivitas

CSR perusahaan yang berpengaruh signifikan dengan nilai perusahaan. Rahayu

(2015) menunjukkan hubungan signifikan ROA terhadap nilai perusahaan.
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Wulandari, dkk. (2016) menunjukkan bahwa profitabilitas (ROA) sebagai variabel

pemoderasi terbukti mampu memperkuat hubungan antara pengungkapan CSR

dengan nilai perusahaan. Ratnadewi dan Ulupui (2016) menunjukkan bahwa

pengungkapan CSR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan yang diukur dengan Tobins’Q. Yuniasih dan Wirakusuma (2009)

menunjukkan hubungan positif statistik terhadap nilai perusahaan yang diukur

dengan Tobins’Q.

Namun ada juga penelitian yang membuktikan profitabilitas dan CSR tidak

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang diakukan oleh

Kusumayanti dan Astika (2016) tidak berhasil membuktikan pengaruh variabel

CSR terhadap nilai perusahaan sedangkan profitabilitas (ROE) tidak memiliki

pengaruh pada nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Tjandrakirana dan

Monika (2014) tidak berhasil membuktikan pengaruh ROA terhadap nilai

perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pengungkapan CSR terhadap

nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur dan perusahaan sektor

pertambangan yang terdaftar di BEI dengan profitabilitas sebagai variabel

pemoderasi. Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian yang

dilakukan sebelumnya yaitu Rosiana, dkk. (2013) dalam hal jangka waktu

pengambilan sampel yang lebih terbaru yaitu antara 2012-2016 dan menggunakan

standar GRI terbaru serta penambahan perusahaan pada sub sektor pertambangan.

Penambahan periode pengamatan dimaksudkan untuk mendapatkan data yang
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lebih banyak dan hasil penelitian mempunyai daya komparabilitas yang lebih

baik.

Berdasarkan latar belakang yang diungkapkan di atas, maka peneliti tertarik untuk

melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Pengungkapan Corporate Social

Responsibility (CSR) Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas

Sebagai Variabel Pemoderasi” dengan studi yang dilakukan di perusahaan

manufaktur dan perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI untuk

periode tahun 2012-2016.

1.2 Perumusan Masalah dan Batasan Masalah

1.2.1 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka dapat dirumuskan permasalahan

penelitian sebagai berikut:

1. Apakah pengaruh pengungkapan corporate social responsibility (CSR)

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur dan perusahaan

sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah profitabilitas memperkuat pengaruh pengungkapan corporate

social responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan

manufaktur dan perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia?
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1.2.2 Batasan Masalah

Berdasarkan perumusan masalah di atas maka peneliti membatasi pada hal

sebagai berikut yakni penelitian pada perusahaan manufaktur dan perusahaan

sektor pertambangan yang listing di BEI untuk periode 2012-2016.

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan yang hendak dicapai dari

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh pengungkapan corporate social responsibility

(CSR) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur dan

perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Untuk mengetahui apakah profitabilitas memperkuat pengaruh

pengungkapan corporate social responsibility (CSR) terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan manufaktur dan perusahaan sektor

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Pengetahuan tentang analisis terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi

nilai perusahaan.

2. Bagi perusahaan, memberikan gambaran mengenai pentingnya tanggung

jawab sosial perusahaan dan sebagai pertimbangan dalam pembuatan
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kebijakan perusahaan untuk lebih meningkatkan kepeduliannya kepada

lingkungan sosial.

3. Bagi akademisi, penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan

referensi penelitian khususnya dalam hal analisis corporate social

responsibility (CSR) dan nilai perusahaan.
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BAB II
TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Teori sinyal (Signaling Theory)

Teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan untuk

memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal karena terdapat

asimetri informasi antara perusahaan dan pihak luar sedangkan informasi di dalam

perusahaan merupakan sinyal bagi pelaku pasar untuk melakukan investasi dan

mempengaruhi prospek perusahaan di masa depan (Wolk et al., 2000 dalam

Wijaya dan Linawati, 2015).

Manajemen selalu berusaha untuk mengungkapkan informasi privat yang menurut

pertimbangannya sangat diminati oleh investor dan pemegang saham khususnya

kalau informasi tersebut merupakan berita baik, manajemen juga berminat

menyampaikan informasi yang dapat meningkatkan kredibilitasnya dan

kesuksesan perusahaan meskipun informasi tersebut tidak diwajibkan.

Profitabilitas dan corporate social responsibility dinilai mampu memberikan

kepastian mengenai prospek perusahaan dimasa yang akan datang. Kemampuan

perusahaan dalam memberikan harapan yang mantap terhadap nilai atau hasil di

masa datang maka menyebabkan perusahaan tersebut akan dinilai tinggi oleh

masyarakat (Rahayu, 2015).
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2.2 Teori Stakeholder

Stakeholder theory merupakan salah satu teori yang banyak digunakan untuk

mendasari penelitian tentang sustainability report. Salah satu pendukung teori ini

adalah Donaldson dan Preston (1995) dalam Tarigan dan Semuel (2014) yang

berpendapat bahwa stakeholder theory memperluas tanggungjawab organisasi

kepada seluruh pemangku kepentingan tidak hanya kepada investor atau pemilik.

Pemikiran awal tentang stakeholders theory memiliki kontrak sosial, baik eksplisit

maupun implisit, dimana kelangsungan hidup dan pertumbuhan organisasi

tergantung pada apa yang dapat dikontribusikan oleh organisasi kepada

masyarakat luas. Apabila organisasi memberikan kontribusi sosial, maka

keberadaan perusahaan dan aktivitas yang dilakukan mendapat kepercayaan dari

masyarakat atau lingkungan dimana perusahaan tersebut beroperasi.

2.3 Corporate Social Responsibility (CSR)

Corporate social responsibility merupakan strategi perusahaan untuk memuaskan

keinginan para stakeholders. Pengungkapan corporate social responsibility

menjadi penting karena para stakeholders perlu mengevaluasi dan mengetahui

sejauh mana perusahaan melaksanakan peranannya sesuai dengan keinginan

stakeholders, sehingga menuntut adanya akuntabilitas perusahaan atas kegiatan

corporate social responsibility yang telah dilakukannya. Makin baik

pengungkapan corporate social responsibility yang dilakukan perusahaan maka

stakeholders akan makin terpuaskan dan akan memberikan dukungan penuh

kepada perusahaan atas segala aktivitasnya yang bertujuan untuk menaikkan
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kinerja dan mencapai laba serta pada akhirnya menaikkan nilai perusahaan (Putri

dan Raharja, 2013).

Dengan prinsip responsibility, penegakan diberikan pada kepentingan

stakeholders perusahaan. Dalam hal ini perusahaan diharuskan memperhatikan

kepentingan stakeholders perusahaan, menciptakan nilai tambah dari produk dan

jasa bagi stakeholders perusahaan dan memelihara kesinambungan nilai tambah

yang diciptakannya. Sedangkan stakeholders perusahaan dapat didefinisikan

sebagai pihak-pihak yang berkepentingan terhadap eksistensi perusahaan.

Termasuk di dalamnya adalah karyawan, konsumen, pemasok, masyarakat,

lingkungan sekitar dan pemerintah sebagai regulator.

CSR sebagai sebuah gagasan, perusahaan tidak lagi dihadapkan pada tanggung

jawab yang berpijak pada single bottom line, yaitu nilai perusahaan yang

direfleksikan dalam kondisi keuangan saja. Tetapi tanggungjawab perusahaan

harus berpijak pada triple bottom lines. Dalam hal ini bottom lines lainnya selain

keuangan adalah sosial dan lingkungan. Keberhasilan perusahaan hanya akan

terjamin apabila perusahaan memperhatikan dimensi sosial dan lingkungan hidup

(Idris, 2005 dalam Rahadhini, 2010).

Pengungkapan sosial yang dilakukan oleh perusahaan dalam laporan tahunan

dapat diukur dengan cara menghitung indeks pengungkapan sosial. Indeks

pengungkapan sosial perusahaan diukur melalui beberapa tahap, yaitu:
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1. Melakukan ceklis terhadap item-item yang berhubungan dengan kategori

pengungkapan sosial perusahaan yang tercantum dalam laporan tahunan

perusahaan;

2. Menjumlahkan item-item yang telah di checklist;

3. Membagi total item yang telah di checklist dengan 91 item sesuai dengan

pedoman GRI G4.

2.4. Profitabilitas

Profitabilitas menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan

keuntungan. return on asset (ROA) dapat merefleksikan keuntungan bisnis dan

efisiensi perusahaan dalam pemanfaatan total aset yang ada dalam perusahaan.

Rasio ini mewakili rasio profitabilitas, yang mengukur kemampuan perusahaan

dalam menghasilkan laba dengan menggunakan total aset yang dimiliki

perusahaan. Semakin tinggi nilai ROA, semakin efisien perusahaan dalam

penggunaan asetnya.

Keuntungan yang layak dibagikan kepada pemegang saham adalah keuntungan

setelah bunga dan pajak. Semakin besar keuntungan yang diperoleh semakin besar

kemampuan perusahaan untuk membayarkan devidennya. Para manajer tidak

hanya mendapatkan deviden, tapi juga akan mendapatkan power yang lebih besar

dalam menentukan kebijakan perusahaan. Dengan demikian semakin besar

deviden (devident payout) akan semakin menghemat biaya modal, di sisi lain para

manajer menjadi meningkat powernya bahkan bisa meningkatkan kepemilikannya

akibat penerimaan deviden sebagai hasil keuntungan yang tinggi. Jadi,
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profitabilitas menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam keputusan

investasinya.

2.5 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dalam penelitian ini didefinisikan sebagai nilai pasar, karena

nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara

maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat. Semakin tinggi harga

saham, maka makin tinggi kemakmuran pemegang saham. Untuk mencapai nilai

perusahaan umumnya para pemodal menyerahkan pengelolaannya kepada para

profesional (Handriyani, 2013).

Suatu perusahaan dapat dikatakan mempunyai nilai yang baik jika kinerja

perusahaan juga baik. Nilai perusahaan dapat tercermin dari tingginya harga

saham perusahaan, jika nilai sahamnya tinggi dapat dikatakan nilai perusahaan

juga baik. Setiap perusahaan yang didirikan menginginkan harga saham yang

dijual memiliki potensi harga tinggi sehingga keadaan ini akan diminati oleh

investor karena dengan permintaan saham yang meningkat menyebabkan nilai

perusahaan juga akan meningkat. Karena tujuan perusahaan dalam jangka panjang

adalah mengoptimalkan nilai perusahaan. Jadi, semakin tinggi nilai perusahaan

menggambarkan semakin sejahtera pula pemiliknya.
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2.6 Penelitian Terdahulu

Tabel 1

Penelitian Terdahulu

No Penelitian Variabel
Dependent

Variabel
Independent

Hasil Penelitian

1 Wijaya dan
Linawati (2015).
Pengaruh
Kinerja
Keuangan
Terhadap Nilai
Perusahaan

Nilai
Perusahaan:
Tobin’s Q

Kinerja
Keuangan:Corpora
te Social
Responsibility
(CSR) diproksikan
dengan CSDI
(Corporate Social
Responsibility
Index) dan Good
Corporate
Governance (GCG)
diproksikan dengan
kepemilikan
manajerial,
institusi, dan
publik.

penelitian ini
menunjukkan bahwa
corporate social
responsibility dan
good corporate
governance secara
bersama-sama
mampu memoderasi
pengaruh kinerja
keuangan terhadap
nilai perusahaan.
Selain itu, penelitian
ini juga
menunjukkan bahwa
ROA berpengaruh
positif signifikan
terhadap Tobins’Q.
ROE juga
memberikan hasil
yang positif
signifikan terhadap
Tobins’Q.

2 Mariani, dkk.
(2016).
Kemampuan
Good Corporate
Governane Dan
Corporate
Social
Responsibility
Memoderasi
Pengaruh
Likuiditas,
Solvabilitas,
Dan
Profitabilitas
Pada Nilai
Perusahaan.

variabel terikat
adalah nilai
perusahaan
dengan GCG
dan CSR
sebagai
variabel
pemoderasi.

Variabel bebas
dalam penelitian ini
adalah current
ratio, debt to equity
ratio, dan return on
asset

Hasil penelitian
menemukan bahwa
GCG tidak mampu
memoderasi
pengaruh
profitabilitas pada
nilai perusahaan.
Dalam hal ini dapat
disebabkan karena
investor tidak
memperhatikan
pengungkapan GCG
yang diakukan
perusahaan namun
lebih berfokus pada
profitabilitas
perusahaan,
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penelitian ini juga
menemukan bahwa
CSR tidak mampu
memoderasi
pengaruh
profitabilitas pada
nilai perusahaan
disebabkan karena
investor lebih fokus
pada nilai
profitabilitas
perusahaan.

3 Tjandrakirana
dan Monika
(2014)
Pengaruh
Kinerja
Keuangan
Terhadap Nilai
Perusahaan Pada
Perusahaan
Manufaktur
Yang Terdaftar
di BEI

Kinerja
Keungan yaitu
Return On
Asset dan
Return On
Equity

Nilai Perusahaan
yang diukur dengan
Tobins’Q

Hasil pengujian data
yang diolah dengan
SPSS yaitu
menunjukkan bahwa
ROA tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan dan ROE
memiliki pengaruh
terhadap nilai
perusahaan.

4 Jusriani dan
Rahardjo (2013)
Analisis
Pengaruh
Profitabilitas,
Kebijakan
Deviden,
Kebijakan
Utang, Dan
Kepemilikan
Manajerial
Terhadap Nilai
Perusahaan
(Studi Empiris
Pada Perusahaan
Manufaktur
Yang Terdaftar
Di BEI)

Nilai
Perusahaan:
Price To Book
Value (PBV)

Variabel bebas
pada penelitian ini
adalah
profitabilitas,
kebijakan deviden,
kebijakan utang
dan kepemilikan
manajerial.

Hasil penelitian
menemukan bahwa
vaariabel
profitabilitas (ROE)
dan variabel
kebijakan deviden
(DPR) diperoleh
memiliki pengaruh
positif yang
signifikan terhadap
nilai perusahaan
(PBV) dan variabel
kebijakan utang
(DER) serta variabel
kepemilikan
manajerial (INSDR)
diperoleh tidak
memiliki pengaruh
yang signifikan
terhadap nilai
perusahaan (PBV).

5 Wulandari, dkk.
(2016)
Dampak

Nilai
perusahaan
yang diukur

Corporate Social
Responsibility
(CSR)

Hasil penelitian
membuktikan bahwa
CSR berpengaruh
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Moderasi
Profitabilitas
Terhadap
Pengaruh
Corporate Social
Responsibility
Pada Nilai
Perusahaan
Manufaktur

menggunakan
Earning Per
Share (EPS)

positif pada nilai
perusahaan dan
profitabilitas sebagai
variabel pemoderasi
terbukti mampu
memperkuat
hubungan antara
pengungkapan CSR
dengan nilai
perusahaan
manufaktur yang
terdaftar di BEI.

6 Rosiana, dkk.
(2013)
Pengaruh
Pengungkapan
CSR Terhadap
Nilai
Perusahaan
Dengan
Profitabilitas
Seabagai
Variabel
Pemoderasi

Nilai
Perusahaan
yang diukur
menggunakan
Tobins’Q

Corporate Social
Responsibility
(CSR)

Hasil penelitian
bahwa CSR
berpengaruh positif
dan profitabilitas
sebagai variabel
moderating mampu
memperkuat
hubungan antara
CSR dan nilai
perusahaan.

2.7 Kerangka Pemikiran

Berdasarkan uraian yang telah dikemukakan sebelumnya dan penelitian sejenis

yang telah dikemukakan diatas, maka variabel terkait dalam penelitian ini dapat

dirumuskan melalui suatu kerangka pemikiran sebagai berikut:

Gambar 1.
Kerangka Pemikiran

H₂ (+)

H₁ (+)

Profitabilitas
(X₂)

Corporate Social
Responsibility (CSR)

(X₁)

Nilai Perusahaan
(Y)
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2.8 Pengembangan Hipotesis

2.8.1 Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap nilai

perusahaan

Penelitian yang dilakukan oleh Ratnadewi dan Ulupui (2016) menunjukkan

bahwa pengungkapan CSR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap

nilai perusahaan yang diukur dengan Tobins’Q. Yuniasih dan Wirakusuma (2009)

menunjukkan hubungan positif statistis terhadap nilai perusahaan yang diukur

dengan CSDI. Namun ada juga penelitian yang membuktikan kinerja keuangan

dan CSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan

oleh Kusumayanti dan Astika (2016) tidak berhasil membuktikan pengaruh

variabel CSR terhadap nilai perusahaan.

Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan melalui

kemakmuran pemilik atau para pemegang saham. Nilai perusahaan sering

dikaitkan dengan harga saham. Apabila harga saham perusahaan tinggi, maka

dapat dikatakan nilai perusahaannya juga baik. Oleh karena itu perusahaan perlu

melakukan pengungkapan CSR agar investor tertarik dalam mengambil keputusan

untuk investasi. Hal ini sejalan dengan paradigma Enligtened Self-interest yang

menyatakan bahwa stabilitas dan kemakmuran ekonomi jangka panjang hanya

dapat dicapai jika perusahaan melakukan tanggungjawab sosial kepada

masyarakat (Handriyani, 2013). Maka hipotesis dalam penelitian ini adalah:

H1 : Corporate social responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.
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2.8.2 Pengaruh Profitabilitas sebagai variabel moderating dalam hubungan

antara CSR dan nilai perusahaan.

Pengungkapan sosial perusahaan diwujudkan melalui kinerja ekonomi,

lingkungan dan sosial. Semakin baik kinerja yang dilakukan perusahaan didalam

memperbaiki lingkungannya (kinerja ekonomi, lingkungan dan sosial), maka nilai

perusahaan semakin meningkat sebagai akibat dari para investor yang

menanamkan sahamnya pada perusahaan. Hal tersebut dikarenakan para investor

lebih tertarik menginvestasikan modalnya pada korporasi yang ramah lingkungan,

hal ini akan mengindikasikan bahwa perilaku etis perusahaan berupa tanggung

jawab sosial terhadap lingkungan sekitarnya memberikan dampak positif, yang

dalam jangka panjang akan tercermin pada keuntungan perusahaan dan

peningkatan kinerja keuangan.

Banyak hal yang menjadi tolak ukur kinerja suatu perusahaan, contohnya

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Laba merupakan elemen dalam

menciptakan nilai perusahaan karena penilaian prestasi perusahaan dilihat dari

kemampuan perusahaan tersebut dalam menghasilkan laba. Penelitian yang

diakukan oleh Kusumayanti dan Astika (2016) tidak berhasil membuktikan

pengaruh variabel CSR terhadap nilai perusahaan sedangkan profitabilitas (ROE)

tidak memiliki pengaruh pada nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh

Tjandrakirana dan Monika (2014) juga tidak berhasil membuktikan pengaruh

ROA terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Astiari, dkk. (2014) menemukan bahwa tingginya

profitabilitas tidak mempengaruhi hubungan antara pertanggungjawaban sosial
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perusahaan dengan nilai perusahaan. Tidak adanya pengaruh antara profitabilitas

yang diproksikan dengan ROA terhadap CSR dan nilai perusahaan dikarenakan

ketika perusahaan memiliki tingkat laba yang tinggi, maka perusahaan

menganggap tidak perlu melaporkan hal-hal yang dapat mengganggu informasi

tentang sukses keuangan perusahaan. Pelaksanaan program CSR yang tidak sesuai

dengan kebutuhan masyarakat menyebabkan terganggunya laporan keuangan

perusahaan menyebabkan perusahaan enggan melaksanakan program CSR.

Tetapi penelitian mengenai pengaruh return on asset (ROA) terhadap nilai

perusahaan yang dilakukan oleh Panjaitan (2015) menyatakan bahwa variabel

profitabilitas yang diukur dengan return on assets (ROA) terbukti dapat

memoderasi hubungan antara tanggungjawab sosial perusahaan dengan nilai

perusahaan karena semakin besar pengungkapan CSR akan mampu memperkuat

brand positioning, meningkatkan image perusahaan dan market share. Dengan

meningkatnya market share tersebut akan mampu meningkatkan penjualan dan

menambah laba perusahaan, sehingga rasio profitabilitas perusahaan juga akan

meningkat.

Wijaya dan Linawati (2015) juga menemukan ROA berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan Ulupui (2007) menemukan hasil

bahwa ROA berpengaruh positif signifikan terhadap return saham satu periode

kedepan. Mariani, dkk. (2016) menyatakan bahwa profitabilitas dapat menjadi

pertimbangan bagi investor dalam keputusan investasinya, karena semakin besar

dividen akan semakin menghemat biaya modal. Oleh karena itu, ROA merupakan
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salah satu faktor yang berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan

penjelasan tersebut maka hipotesisnya yaitu:

H2 : Profitabilitas akan memperkuat hubungan antara CSR terhadap nilai

perusahaan.
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BAB III
METODE PENELITIAN

3.1 Objek Penelitian

Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur dan perusahaan

sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penggunaan

perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia sebagai populasi

karena perusahaan tersebut mempunyai kewajiban untuk menyampaikan laporan

tahunan kepada pihak luar perusahaan, sehingga memungkinkan data laporan

tahunan tersebut diperoleh dalam penelitian ini. Pada tahun 2016 jumlah

perusahaan manufaktur dan perusahaan sektor pertambangan yang listing

berjumlah 165 perusahaan yang merupakan besarnya populasi untuk penelitian

ini. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling.

Adapun kriteria yang digunakan untuk sampel penelitian ini adalah sebagai

berikut:

a. Perusahaan sampel terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode

2012-2016 dalam kelompok perusahaan manufaktur dan perusahaan

sektor pertambangan yang menerbitkan laporan tahunan secara berturut-

turut.

b. Menerbitkan laporan keuangan tahunan untuk periode yang berakhir 31

Desember selama periode pengamatan 2012-2016.
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c. Perusahaan sampel melakukan pengungkapan CSR dalam laporan

tahunan secara berturut-turut selama tahun 2012-2016.

d. Perusahaan sampel memiliki semua data yang dibutuhkan secara lengkap

selama periode pengamatan.

e. Perusahaan sampel menggunakan nilai tukar rupiah.

f. Perusahaan yang tidak mengalami kerugian selama tahun pengamatan.

3.2 Jenis dan Sumber data

Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini diantaranya:

1. Laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan manufaktur dan

perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2012-2016.

2. Data rasio keuangan dari perusahaan manufaktur dan perusahaan sektor

pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2012-2016.

3. Data sekunder yang digunakan diantaranya bersumber dari jurnal, buku-

buku dan situs yang berhubungan dengan tema penelitian ini.

3.3 Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi

dokumentasi, yaitu metode pengumpulan data yang dilakukan dengan

mengumpulkan seluruh data sekunder yang terdapat didalam laporan keuangan

dan annual report perusahaan dan seluruh informasi melalui jurnal-jurnal, buku-

buku, dan media informasi lainnya yang dapat digunakan untuk menyelesaikan
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masalah yang ada dalam penelitian ini seperti informasi profitabilitas, corporate

social responsibility (CSR), dan data lain yang diperlukan.

Pengukuran kinerja CSR adalah melalui laporan kegiatannya, yakni dengan

metode content analysis yang merupakan suatu cara pemberian skor pada

pengukuran pengungkapan sosial laporan tahunan yang dilakukan dengan

pengamatan mengenai ada tidaknya suatu item informasi yang ditentukan dalam

laporan tahunan, apabila item informasi tidak ada dalam laporan tahunan maka

diberi skor 0, dan jika item informasi yang ditentukan ada dalam laporan tahunan

maka diberi skor 1 (Ardimas dan Wardoyo, 2014).

3.4 Variabel Penelitian

3.4.1 Variabel Terikat (Dependent Variable)

3.4.1.1 Nilai Perusahaan

Pada penelitian kali ini rasio nilai perusahaan diproksikan dengan Tobins’Q.

Tobins’Q merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui seberapa besar

terhadap pengukuran kinerja oleh perusahaan (Smithers dan Wright, 2007 dalam

Wahyuningsih dan Widowati, 2016). Tobins’Q tidak hanya memberikan

gambaran pada aspek fundamental saja, tetapi juga sejauh mana pasar menilai

perusahaan dari berbagai aspek yang dilihat oleh pihak luar termasuk investor.

Maka rasio Tobins’Q dapat dihitung menggunakan rumus:= ( )( )



22

Keterangan:

Q = Tobins’Q

EMV = Nilai Pasar Ekuitas (EMV=closing price x jumlah saham yang

beredar)

D = Nilai buku dari total hutang

EBV = Nilai buku dari total ekuitas

3.4.2 Variabel Bebas (Independent Variable)

3.4.2.1 Corporate Social Responsibility (CSR)

Pengungkapan corporate social responsibility adalah pengungkapan informasi

mengenai tanggung jawab perusahaan di dalam laporan tahunan. Instrumen

pengukuran yang akan digunakan dalam penelitian ini mengacu pada pedoman

GRI G.4 yang dapat diakses melalui sumber:www.globalreporting.org yaitu 91

item pengungkapan yang diterbitkan pada tanggal 22 Mei 2013. Pengukuran

variabel ini dengan indeks pengungkapan sosial, selanjutnya ditulis CSR dengan

membandingkan jumlah pengungkapan yang diharapkan. Pengungkapan sosial

merupakan data yang diungkap oleh perusahaan berkaitan dengan aktifitas

sosialnya yang meliputi 9 item kategori ekonomi, 34 item kategori lingkungan, 16

item kategori sosial sub-kategori:praktek ketenagakerjaan dan kenyamanan

bekerja, 12 item sub-kategori:hak asasi manusia, 11 item sub-

kategori:masyarakat, 9 item sub-kategori:tanggungjawab atas produk dengan total

91 item.
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Diukur dengan menggunakan variabel dummy yaitu:

Score 0 : Jika perusahaan tidak mengungkapkan item pada daftar

pertanyaan.

Score 1 : Jika perusahaan mengungkapkan item pada daftar pertanyaan.

Indeks pengungkapan sosial perusahaan tersebut kemudian dihitung melalui

jumlah item yang sesungguhnya diungkapkan perusahaan dengan jumlah semua

item yang mungkin diungkapkan. Rumus perhitungan pengungkapan sosial adalah

sebagai berikut:

=
3.4.3 Variabel Moderating

3.4.3.1 Profitabilitas

Variabel profitabilitas di proksi return on assets (ROA). Profitabilitas merupakan

suatu indikator kinerja manajemen dalam mengelola kekayaan perusahaan yang

ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan. Secara garis besar, laba yang dihasilkan

perusahaan berasal dari tingkat penjualan, asset, dan modal. Ada tiga rasio yang

dapat digunakan dalam rasio profitabilitas, yaitu rasio profit margin, return on

asset (ROA), dan return on equity (ROE).

Variabel profitabilitas menggunakan return on asset (ROA) disebabkan atas

kemampuan alat analisa tersebut untuk menilai kinerja perusahaan secara

keseluruhan. Rasio ini digunakan untuk mengetahui efektifitas dan efisiensi suatu

perusahaan dalam mengelola seluruh kekayaannya dalam menghasilkan laba.

Menurut Albahi (2009) dalam Rahayu (2015) analisis ROA mengukur
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kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total asset

(kekayaan) yang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya

untukmendanai asset tersebut. Rasio ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

=
3.5 Teknik Analisis Data

Metode analisis data merupakan salah satu cara yang digunakan untuk mengetahui

sejauh mana variabel yang mempengaruhi variabel lain agar data yang

dikumpulkan tersebut dapat bermanfaat maka harus diolah atau dianalisis terlebih

dahulu sehingga dapat dijadikan pertimbangan dalam pengambilan keputusan.

Analisis yang digunakan dalam penelitian adalah Analisis Regresi Linier

Berganda.

3.5.1 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, 2016).

3.5.2 Uji Asumsi Klasik

Pengujian ini dimaksudkan untuk memastikan bahwa di dalam model regresi yang

digunakan tidak terdapat autokorelasi, multikolineralitas, dan heterokedastisitas

serta untuk memastikan bahwa data yang dihasilkan berdistribusi normal.
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3.5.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel

pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 2016). Uji ini

dilakukan sebelum data diolah. Pendeteksian normalitas data apakah terdistribusi

normal atau tidak dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Residual

dinyatakan terdistribusi normal jika nilai signifikasi Kolmogorov-Smirnov >0,05

dan sebaliknya.

3.5.2.2 Uji Multikolinearitas

Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas. Model regresi yang baik

seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel bebas. Jika variabel bebas

saling berkorelasi, maka variabel-variabel tersebut tidak ortogonal. Variabel

ortogonal adalah variabel bebas yang nilai korelasi antar sesama variabel

independen sama dengan nol. Pengujian ada atau tidaknya multikolinearitas di

dalam model regresi dapat dilakukan dengan melihat nilai tolerance dan nilai

Variance Inflation Factor (VIF). Nilai cutoff yang umum dipakai untuk

menunjukkan adanya multikolinearitas adalah nilai tolerance ≤ 0,10 atau sama

dengan nilai VIF ≥ 10 (Ghozali, 2016). Oleh karena itu, suatu model regresi

dikatakan tidak ada multikolinearitas apabila  memiliki nilai tolerance > 0,10 dan

nilai VIF < 10 (Ghozali, 2016).
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3.5.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah variabel-variabel yang

dioperasikan sudah mempunyai varians yang sama (homogen). Model regresi

yang baik adalah model yang tidak terjadi heteroskedastisitas. Ada beberapa cara

untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas, salah satunya melalui

grafik plot. Dasar analisis yaitu (Ghozali, 2016):

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

tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit),

maka mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas.

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

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

3.5.2.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada korelasi

antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada

periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem

autokorelasi. Penelitian berikut ini menggunakan uji run test (Ghozali, 2016).

3.6 Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis ini digunakan untuk mengetahui arah hubungan antara variabel

independen dengan variabel dependen apakah masing-masing variabel independen

berhubungan positif atau negatif. Adapun variabel yang terdapat dalam penelitian

ini antara lain return on asset (ROA), Corporate Social Responsibility (CSR) dan

profitabilitas yang diuji pengaruhnya terhadap variabel dependen nilai perusahaan
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yang diproksikan oleh Tobins’Q. Maka didapatkan rumus persamaan regresi linier

berganda sebagai berikut:

Y = X + β₁ CSR + β₂ ROA+ β₃ CSR * ROA + e

Keterangan :

Y = Nilai Perusahaan

X = Konstanta

β₁, β₂, β₃ = Koefisien Regresi

CSR = Corporate Social Responsibility (CSR)

ROA = Return On Assets (ROA)

e = Error

Uji interaksi atau sering disebut dengan moderated regression analysis (MRA)

merupakan aplikasi khusus regresi berganda linier dimana dalam persamaan

regresinya mengandung unsur interaksi yaitu perkalian dua atau lebih variabel

independen (Ghozali, 2016).

3.7 Uji Hipotesis

3.7.1 Koefisien Determinasi (R Square)

Koefisien determinasi (R Square) merupakan pengujian untuk mengukur seberapa

jauh kemampuan variabel independen dalam menerangkan variabel dependen

(Ghozali, 2016). Nilai R Square berkisar antara 0 sampai 1. Bila nilai R Square

kecil berarti kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel

independen sangat terbatas. Sedangkan jika R Square mendekati 1 berarti variabel

independen dapat memberikan hampir semua informasi yang diperlukan untuk
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memprediksi variabel dependen. Untuk regresi dengan variabel bebas lebih dari 2

maka digunakan adjusted R Square sebagai koefisien determinasi.

3.7.2 Uji Kelayakan Model Regresi (Uji Statistik F)

Kelayakan model regresi dinilai dengan menggunakan Goodness of Fit Test.

Model ini untuk menguji hipotesis nol bahwa data empiris sesuai dengan model

yaitu tidak ada perbedaan antara model dengan data sehingga model dapat

dikatakan fit (Ghozali, 2016), dengan ketentuan sebagai berikut:

1. Jika nilai statistik Goodness of Fit Test atau signifikansi >0,05 maka

hipotesis nol ditolak. Hal ini berarti ada perbedaan signifikan antara model

dengan nilai observasinya sehingga Goodness fit model tidak baik karena

model tidak dapat memprediksi nilai observasinya.

2. Jika nilai statistik Goodness of Fit Test atau signifikansi <0,05 maka

hipotesis nol tidak dapat ditolak dan berarti model mampu memprediksi

nilai observasinya atau dapat dikatakan bahwa model dapat diterima

karena sesuai dengan data observasinya.

3.7.3 Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t)

Uji t menunjukkan seberapa jauh pengaruh masing-masing variabel independen

secara individu dalam menerangkan variasi variabel dependen. Pada uji t, nilai t

hitung akan dibandingkan dengan nilai t tabel (Ghozali, 2016), dilakukan dengan

cara sebagai berikut:

a. Bila t hitung > t tabel atau probabilitas < tingkat sigfikansi 0,05, maka Ha

diterima dan Ho ditolak, variabel independen berpengaruh terhadap

variabel dependen.
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b. Bila t hitung < t tabel atau probabilitas > tingkat signifikansi 0,05, maka

Ha ditolak dan Ho diterima, variabel independen tidak berpengaruh

terhadap variabel dependen.
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BAB V
SIMPULAN DAN SARAN

5.1 Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan uraian pembahasan, maka penulis menarik

beberapa kesimpulan bahwa:

1. Corporate social responsibility (CSR) berpengaruh signifikan positif

terhadap nilai perusahaan. Adanya hubungan antara pertanggungjawaban

sosial perusahaan dengan nilai perusahaan menunjukkan bahwa semakin

luas pengungkapan CSR maka nilai perusahaan juga akan semakin

meningkat. Tingginya nilai perusahaan menyebabkan keberadaan

perusahaan tersebut akan lebih disorot oleh stakeholders-nya, apabila

perusahaan dapat memaksimalkan manfaat yang diterima stakeholders

maka akan timbul kepuasan bagi stakeholders yang akan meningkatkan

nilai perusahaan.

2. Tingginya profitabilitas tidak mempengaruhi antara CSR dengan nilai

perusahaan. Tidak adanya pengaruh antara profitabilitas yang

diproksikan dengan ROA terhadap CSR dan nilai perusahaan karena

ketika perusahaan memiliki tingkat laba yang tinggi, maka perusahaan

menganggap tidak perlu melaporkan hal-hal yang dapat mengganggu

informasi tentang sukses keuangan perusahaan. Pelaksanaan program
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CSR yang tidak sesuai dengan kebutuhan masyarakat menyebabkan

terganggunya laporan keuangan perusahaan menyebabkan perusahaan

enggan untuk melaksanakan program CSR.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Periode pengamatan yang tidak panjang, yaitu 5 tahun sehingga sampel

yang digunakan dalam penelitian ini pun sedikit jumlahnya.

2. Penelitian ini menggunakan indikator GRI G.4 yang mungkin masih

kurang sesuai atau terdapat perbedaan dengan kondisi perusahaan di

Indonesia, sehingga masih sedikit perusahaan yang mengungkapkan

indikator baru yang terdapat di GRI G.4.

3. Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan manufaktur dan

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

5.3 Saran

Berdasarkan penelitian yang dilakukan, maka saran yang diberikan adalah:

1. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan menambah tahun pengamatan

agar di peroleh hasil penelitian yang akurat dalam jangka panjang.

2. Penelitian ini hanya menggunakan dua variabel independen yaitu CSR

dan profitabilitas sebagai moderatingnya dan variabel dependen nilai

perusahaan. Untuk penelitian selanjutnya agar dapat menggunakan

variabel lain seperti GCG sebagai variabel independen serta mengganti
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atau menambah proksi profitabilitas, misalnya ROE (return on equity),

dan ROI (return on investment).

3. Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan manufaktur dan

pertambangan. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat

memperluas perusahaan pengamatan sehingga penelitian dapat

digeneralisasi dan menggunakan data yang lebih spesifik, agar hasil

penelitian lebih lengkap dan akurat.
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