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ABSTRACT

PENGARUH PROFITABILITAS TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
DENGAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY SEBAGAI
VARIABEL MODERASI PADA PERUSAHAAN PERBANKAN

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2012 - 2016

Oleh:

Rama Dewi Fitrianti

The purpose of this study is to find the effect of profitability on corporate value,
with Corporate Social Responsibility as a moderating variable. The population in
this study is a banking company listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in
2012-2016, amounting to 43 companies. The sampling technique was done by
purposive sampling method which yielded 22 samples during 2012-2016. The
data used is secondary data taken through documentation techniques consisting of
annual report banking company 2012-2016. Method of data analysis of this
research is Multiple Moderated Regression Analysis (MMRA) with the help of
SPSS version 20. The results of this study indicate that profitability (ROA) has a
significant positive effect on corporate value, Corporate Social Responsibility
positively significant to corporate value, Corporate Social Responsibility
moderate the relationship between profitability and firm value.

Keywords: profitability, corporate value, Corporate Social Responsibility, CSR



ABSTRAK

PENGARUH PROFITABILITAS TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
DENGAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY SEBAGAI
VARIABEL MODERASI PADA PERUSAHAAN PERBANKAN
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2012 - 2016

Oleh:

Rama Dewi Fitrianti

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan, dengan Corporate Social Responsibility sebagai variabel pemoderasi.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2012-2016 yang berjumlah 43 perusahaan.
Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan metode purposive samplingyang
menghasilkan 22 sampel selama tahun 2012-2016. Data yang digunakan
merupakan data sekunder yang diambil melalui teknik dokumentasi yang terdiri
dari annual report perusahaan perbankan tahun 2012-2016. Metode analisis data
penelitian ini yaitu Multiple Moderated Regression Analysis (MMRA) dengan
bantuan SPSS versi 20. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas
(ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, Corporate Social
Responsibility ~ berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan,
Corporate Social Responsibility tidak mampu memoderasi hubungan antara
profitabilitas dengan nilai perusahaan .

Kata Kunci: profitabilitas, nilai perusahaaan, Corporate Sosial Responsibility,
CSR
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I. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Bagi Perusahaan yang telah go public, memaksimalkan nilai Perusahaan dapat

tercermin dari harga saham yang tinggi. Nilai Perusahaan menjadi penting karena
dapat mengambarkan keadaan Perusahaan. Dengan baiknya nilai perusahan,
calon investor akan memandang baik Perusahaan tersebut karena nilai
Perusahaan yang tinggi mencerminkan kinerja Perusahaan yang baik. Selain itu
nilai Perusahaan dapat mengambarkan prospek serta harapan akan kemampuan
dalam meningkatkan kekayaan Perusahaan di masa mendatang (Wahyudi, dkk
2016). Nilai perusahaan yang meningkat akan mempengaruhi nilai pemegang
saham yang ditandai dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada
pemegang saham. Bagi perusahaan yang masih bersifat private atau belum go
public, nilai perusahaan ditetapkan oleh lembaga penilai atau appraisal company
(Suharli 2006). Bagi perusahaan yang akan go public nilai perusahaan dapat
diindikasikan atau tersirat dari jumlah variabel yang melekat pada perusahaan
tersebut. Misalnya saja asset yang dimiliki perusahaan, keahlian manajemen

mengelola perusahaan.



Nilai perusahaan dapat menggambarkan keadaan perusahaan, dengan baiknya
nilai perusahaan maka perusahaan akan dipandang baik oleh para calon investor,
demikian pula sebaliknya nilai. Perusahaan yang tinggi menunjukkan Kinerja
perusahaan yang baik. Salah satunya, pandangan nilai perusahaan bagi pihak
kreditur. Bagi pihak kreditur nilai perusahaan berkaitan dengan liquiditas
perusahaan, yaitu perusahaan dinilai mampu atau tidaknya mengembalikan
pinjaman yang diberikan oleh pihak kreditur. Apabila nilai perusahaan tersirat
tidak baik maka investor akan menilai perusahaan dengan nilai rendah. Nilai
perusahaan yang telah go public dari harga saham yang dikeluarkan oleh
perusahaan tersebut (Suharli, 2006). Namun terkadang perusahaan tidak berhasil
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Hal tersebut dapat dikarenakan ketika
pihak manajemen bukanlah pemegang saham. Ketika pemegang saham
mempercayakan pengelolaan kepada pihak lain, para pemilik mengharapkan
pihak manajemen akan berjuang sekuat tenaga untuk meningkatkan nilai
perusahaan, yang akirnya akan meningkatkan nilai kemakmuran pemegang

saham.

Para pemegang saham membayar jasa profesional pihak manajemen untuk
mengedepankan kepentingan kesejahteraan pemegang saham, tetapi pihak
manajemen bisa saja bertindak mengutamakan kepentingan dirinya sendiri. Oleh
karena itu terjadilah konflik antara pemegang saham dan pihak manajemen.
Ketidak berhasilan tersebut juga dapat dikarenakan tidak cermatnya pihak

manajemen mengaplikasikan faktor-faktor yang dapat memaksimalisasi nilai



perusahaan. Faktor-faktor tersebut dapat berupa faktor internal maupun faktor
eksternal dari perusahaan. Menurut IBM dan Rahmawati (2002). Faktor eksternal
yang dapat memaksimalisasi nilai perusahaan berupa tingkat bunga, fluktuasi
nilai valas dan keadaan pasar modal. Namun nilai perusahaan juga dapat turun
oleh faktor eksternal tersebut. Misalnya keadaan krisis ekonomi yang terjadi
tahun 1999 yang lalu mengakibatkan tidak lakunya saham di bursa efek. Tidak
lakunya saham sebuah perusahaan dapat mengakibatkan turunnya nilai
perusahaan bagi perusahaan yang telah go public. Nilai perusahaan dapat dinilai
dengan permintaan terhadap perusahaan tersebut (Suharli 2006). Sedangkan
factor internal yang dapat memaksimalisasi nilai perusahaan berupa pembayaran
pajak, ukuran perusahaan, pertumbuhan, keunikan, resiko keuangan, nilai aktiva
yang diagunkan profitabilitas, pembayaran deviden, non debt tax shield. Variabel-
variabel dalam faktor internal tersebut dapat dikendalikan

oleh perusahaan.

Terdapat banyak faktor-faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan. Profitabilitas
merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

profitabilitas adalah efektifitas manajemen yang ditunjukkan oleh laba yang
dihasilkan dari penjualan atau investasi perusahaan. Peningkatan profitabilitas
perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan dan itu tergantung dari bagaimana
persepsi investor terhadap peningkatan profitabilitas perusahaan. Persepsi investor
dalam menanggapi profitabilitas akan mempengaruhi harga saham sekaligus nilai dari

perusahaan tersebut. Weston dan Coveland (1996) dalam Herawati (2013). Baiknya



Kinerja perusahaan akan meningkatkan pula nilai perusahaan (Suharli,2006).
Penelitian yang dilakukan oleh Santika dan Kusuma (2002) pengaruh profitabilitas
sebagai indikator Kkinerja perusahaan berpengaruh positif terhadap perusahaan.
Karena dengan meningkatnya Kinerja perusahaan akan meningkatkan ROA dan ROE
yang merupakan contoh proksi dari rasio profitabilitas. Namun penelitian yang
dilakukan oleh Suranta dan Pranata (2003). Mengingat akan bahwa profitabilitas

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Nilai perusahaan dapat pula dipengaruhi oleh pengungkapan tanggung jawab
sosial (CSR). Tingginya tingkat pengungkapan tanggung jawab sosial (CSR) akan
membuat perusahaan memiliki citra positif di masyarakat dan khususnya
dikalangan bisnis, sehingga perusahaan akan mendapatkan respon dari
masyarakat akan eksistensinya di dunia bisnis yang nantinya akan meningkatkan
nilai perusahaan Handriyani (2013). Menurut Suhandari (2007) dalam Untung
(2008), Corporate Social Responsibility adalah komitmen perusahaan atau dunia
bisnis untuk berkontribusi dalam pengembangan ekonomi yang berkelanjutan
dengan memperhatikan tanggung jawab sosial perusahaan dan menitik beratkan
pada keseimbangan antara perhatian terhadap aspek ekonomi, sosial, dan
lingkungan. Perusahaan merupakan unit bisnis yang keberadaannya tidak dapat
dilepas dari lingkungan masyarakat sekitar. Untuk itu eksistensi perusahaan harus
sesuai (congruence) dengan harapan masyarakat sekitar Hadi (2011). Sebuah
perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi jika informasi tersebut dapat

meningkatkan nilai perusahaan. Berdasarkan teori signal (signalling theory),



manajer yang memiliki informasi yang baik tentang perusahaan akan berupaya
menyampaikan informasi tersebut kepada investor luar agar saham perusahaan
meningkat (Sugiarto, 2009). Untuk memperoleh image yang baik di mata
stakeholder (pemangku kepentingan) berarti perusahaan perlu melakukan
tanggung jawab sosial perusahaan atau Corporate Social Responsibility. CSR
merupakan program yang dilakukan oleh sebuah perusahaan sebagai wujud
tanggung jawab dan kepedulian sosial, selain itu CSR juga merupakan sebuah
program investasi jangka panjang perusahaan. Semakin banyak bentuk
pertanggungjawaban yang dilakukan perusahaan terhadap lingkungannya, image
perusahaan menjadi meningkat. Investor lebih berminat pada perusahaan yang
memiliki citra yang baik di masyarakat karena semakin baiknya citra perusahaan,
loyalitas konsumen semakin tinggi sehingga dalam waktu lama penjualan
perusahaan akan membaik dan profitabilitas perusahaan juga meningkat. Jika
perusahaan berjalan lancar, maka nilai saham perusahaan akan meningkat (Retno

dan Priantinah, 2012).

Sektor perbankan menjadi salah satu sektor yang berperan penting dalam
membangun perekonomian sebuah negara karena bank berfungsi sebagai lembaga
perantara keuangan yang menyalurkan dana dari pihak yang mempunyai
kelebihan dana kepada pihak yang membutuhkan dana. Dengan peranannya
tersebut, bank menyalurkan dana ke sektor riil untuk mendorong pertumbuhan

perekonomian sehingga bank telah menjadi lembaga yang turut mempengaruhi



perkembangan perekonomian negara dengan peranannya tersebut. Selain sebagai
perantara, bank juga berperan sebagai lembaga penyelenggara dan penyedia
layanan jasa-jasa di bidang keuangan serta lalu lintas pembayaran. Di Indonesia,
kegiatan perekonomiannya tidak dapat terlepas dari bank. Semua sektor
memerlukan bank dalam kegiatannya, baik itu dalam hal pembayaran ataupun
dalam hal kebutuhan dana. Oleh karena itu, bank harus menjaga kinerjanya agar

perekonomian dapat tetap stabil.

Saat ini banyak perusahaan perbankan menjadi semakin berkembang, maka pada
saat itu pula kemungkinan untuk memperbaiki hubungan dengan investor
semakin beragam. Terlebih kasus yang dialami perbankan bisa menghilangkan
kepercayaan publik, yang harus dilakukan perbankan adalah mengungkapkan
informasi sebanyak mungkin dalam laporan keuangan dan mengungkapkan
kegiatan sosialnya yang disebut juga corporate sosial responsibility disclosure
(CSRD) yang tertuang dalam laporan tahunan perusahaan. Banyak perusahaan
perbankan kini mengembangkan apa yang disebut CSR. (Lako, 2011). Selain itu
perusahaan perbankan juga terus berupaya meningkatkan kepercayaannya
terhadap pemegang saham dengan cara membagikan deviden setiap tahunnya.
Sadar akan kepedulian terhadap karyawan, pemegang saham, masyarakat dan
lingkungan sekitarnya, perbankan mencari pola kemitraan yang biasa disebut
corporate social responsibility (CSR) atau tanggung jawab sosial perusahaan.

“CSR harus diperlukan sebagai suatu investasi jangka panjang yang akan



mendatangkan keutungan dan meningkatkan nilai korporasi serta nilai ekuitas

pemodal” Lako (2011).

Berdasarkan uraian di atas, peneliti ingin melakukan penelitian pada perusahaan
sektor Perbankan  dengan judul “Pengaruh Profitabilitas Terhada Nilai
Perusahaan Dengan Corporate Social Responsibility Sebagai Variabel Moderasi
Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode

2012-2016”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian dari latar belakang tersebut, maka dapat dirumuskan

permasalahan sebagai berikut:

1. Apakah profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-
20167

2. Apakah CSR berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2016?

3. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2012-20167?



1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian yaitu memperoleh pengetahuan untuk menjawab pertanyaan dan
memecahkan masalah yang telah dipaparkan pada rumusan masalah di atas. Adapun
tujuan yang ingin dicapai pada penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2016.

2. Untuk mengetahui pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Tahun 2012-2016.

3. Untuk mengetahui apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi
profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Perbankan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2016.

1.4 Manfaat Penelitian

Terdapat beberapa manfaat atas penelitian ini yaitu :

Manfaat atau kegunaan penelitian adalah sebagai berikut:

a. Bagi Perusahaan
Sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan dalam mengaplikasikan variabel-

variabel penelitian ini untuk membantu meningkatkan nilai perusahaan serta



sebagai bahan pertimbangan emiten untuk mengevaluasi, memperbaiki, dan
meningkatkan kinerja manajemen dimasa yang akan datang.

b. Bagi Penulis

Dapat menambah wawasan, pengetahuan dan pengalaman dalam bidang
penelitian dan merupakan wujud dari aplikasi ilmu pengetahuan yang didapat

selama perkuliahan.

c. Bagi akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam pengembangan
teori mengenai Corporate Sosial Responsibility, Kebiajakn Deviden dan ,
profitabilitas yang diterapkan pada suatu perusahaan serta pengaruhnya terhadap

nilai perusahaan.

d. Bagi penelitian yang akan datang
Penelitian ini dapat diharapkan dapat menjadi referensi di bidang keuangan
sehingga dapat bermanfaat penelitian selanjutnya mengenai nilai perusahaan pada

masa yang akan datang.



1. TINJAUAN PUSTAKA

2.1.Landasan Teori

2.1.1 Signal Theory

Menurut Jogiyanto (2014) Signal Theory merupakan informasi yang
dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan memberikan signal bagi
investor dalam pengambilan keputusan investasi. Pada saat informasi
diumumkan, pelaku pasar terlebih dahulu menginterpretasikan dan
menganalisis informasi tersebut sebagai signal baik (good news) atau signal
buruk (bad news). Jika pengumuman informasi tersebut dianggap sebagai
signal baik, maka investor akan tertarik untuk melakukan perdagangan
saham, dengan demikian pasar akan bereaksi yang tercermin melalui
perubahan dalam volume perdagangan saham (Suwardjono, 2010). Menurut
Brigham dan Houston (2001) isyarat atau signal adalah suatu tindakan yang
diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana
manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini berupa informasi
mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan

keinginan pemilik.

Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan merupakan hal yang penting,

karena pengaruhnya terhadap keputusan investasi pihak diluar perusahaan.
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Informasi tersebut penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi
pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran, baik untuk
keadaan masa lalu, saat ini maupun masa yang akan datang bagi

kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan.

2.1.2 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang
sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat
nilai perusahaan meningkat. Tujuan utama perusahaan menurut theory of
the firm adalah untuk memaksimumkan kekayaan atau nilai perusahaan
(valueofthe firm) (Salvatore,2005). Nilai perusahaan sangat penting karena
dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya
kemakmuran pemegang saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi
pula nilai perusahaan. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga
sahamnya. Harga pasar dari saham perusahaan yang terbentuk antara
pembeli dan penjual disaat terjadi transaksi disebut nilai pasar perusahaan,
karena harga pasar saham dianggap cerminan dari nilai aset perusahaan
sesungguhnya. Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar
saham sangat dipengaruhi oleh peluang- peluang investasi.Adanya peluang
investasi dapat memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan
dimasa yang akan datang, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Pada dasarnya tujuan manajemen keuangan adalah memaksimumkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat melalui nilai pasar atau nilai

buku perusahaan dari ekuitasnya. Ekuitas menggambarkan total modal
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perusahaan dalam neraca keuangan, selain itu nilai pasar dapat menjadi
ukuran nilai perusahaan. Penilaian nilai perusahaan tidak hanya mengacu
pada nilai nominal, kondisi perusahaan mengalami banyak perubahan setiap
waktu secara signifikan. Sebelum krisis nilai perusahaandan nominalnya
cukup tinggi,tetapi setelah krisis kondisi perusahaan merosot sementara

nilai nominalnya tetap.

Suatu perusahaan dikatakan mempunyai nilai yang baik jika Kinerja
perusahaan juga baik. Nilai perusahaan dapat tercermin dari nilai sahamnya.
Jika nilai sahamnya tinggi bisa dikatakan bahwa nilai perusahaannya juga
baik, karena tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai
perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik atau para pemegang
saham. Tandelilin (2001) mengatakan hubungan antara harga pasar dan
nilai buku per lembar saham bisa juga dipakai sebagai pendekatan alternatif
untuk menentukan nilai suatu saham, karena secara teoritis nilai pasar suatu

saham haruslah mencerminkan nilai bukunya.

Faktor-faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan Kharisma Nandasari
(2009) menjelaskan faktor-faktor yang mempengaruhi Nilai Perusahaan,
yaitu:

1. Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang berbeda terhadap nilai
perusahaan. Ukuran perusahaan dilihat dari total aset yang dimiliki oleh

perusahaan dan dapat digunakan untuk kegiatan operasi perusahaan.
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Apabila perusahaan memiliki total aset yang besar, pihak manajemen akan
lebih leluasa dalam menggunakan aset yang ada di perusahaan.

Keleluasaan yang dimiliki manajemen ini sebanding dengan kekhawatiran
pemilik atas asetnya. Jika dinilai dari sisi pemilik perusahaan, jumlah aset
yang besar akan menurunkan nilai perusahaan. Sebaliknya, jika dilihat dari
sisi manajemen, kemudahan yang dimilikinya dalam mengendalikan

perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan.

2) Leverage

Leverage akan menunjukkan sejauh mana aset perusahaan dibiayai oleh
utang dibandingkan dengan modal sendiri. Leverage dapat dianggap
sebagai penaksir risiko yang melekat pada suatu perusahaan. Semakin besar
leverage, akan menunjukkan risiko investasi yang semakin besar pula.
Perusahaan sebaiknya mengusahakan sumber pendanaan internal terlebih
dahulu daripada sumber pendanaan eksternal. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa rasio leverage yang tinggi akan menyebabkan turunnya

nilai perusahaan.

3) Profitabilitas

Profitabilitas merupakan gambaran kinerja manajemen dalam mengelola
perusahaan. Berbagai macam ukuran profitabilitas, yaitu: laba operasi, laba
bersih, tingkat pengembalian investasi atau aktiva, dan tingkat
pengembalian ekuitas pemilik. Rasio profitabilitas menunjukkan

keberhasilan dalam menghasilkan keuntungan. Salah satu faktor yang
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mengindikasikan naiknya nilaiperusahaan, yaitu adanya kenaikan laba
bersih. Hal ini disebabkan oleh adanya kenaikan laba bersih akan
menyebabkan harga saham yang berarti juga adanya kenaikan dalam nilai

perusahaan.

4) Kebijakan Dividen
Kebijakan perusahaan untuk membagikan dividen kepada para investor
merupakan kebijakan yang penting. Kebijakan pembagian dividen (Dividen
Policy) untuk membagikan keuntungan yang diperoleh perusahaan kepada

investor harus diikuti dengan pertimbangan adanya kesempatan.

5) Corporate Social Responsibility

Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan mekanisme suatu
organisasi untuk secara sukarela mengintegrasikan perhatian terhadap
lingkungan dan sosial ke dalam kegiatan operasional perusahaan dan
interaksinya dengan stakeholders. Nilai perusahaan akan meningkat jika
perusahaan memperhatikan dimensi ekonomi, sosial, dan lingkungan hidup.
Sebagian besar konsumen akan cenderung untuk meninggalkan suatu
produk yang mempunyai citra buruk atau pemberitaan negatif. Pelaksanaan
CSR akan meningkatkan jumlah investor yang menanamkan saham di
perusahaan dan memberikan dampak meningkatnya Nilai Perusahaan yang

dilihat dari harga saham dan laba perusahaan.

6) Good Corporate Governance
Agency Theory menggambarkan pihak manajemen sebagai agen yang

memiliki informasi lebih mengenai perusahan dan memanfaatkan posisinya
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dalam perusahaan untuk memperoleh keuntungan pribadi. Hal tersebut
mendesak adanya sistem pengawasan yang baik atau lebih dikenal dengan
Good Corporate Governance (GCG) yang bertujuan untuk memberikan
jaminan keamanan dan efisiensi atas dana atau aset yang diinvestasikan pada
perusahaan tersebut. Penerapan mekanisme GCG yang berupa pembentukan
komisaris independen, komite audit, kepemilikan institusional, dan
kepemilikan manajerial akan dapat difungsikan untuk mengawasi dan
mengontrol manajemen sehingga Kkinerja dapat meningkat dan konflik
keagenan berkurang. Manfaat corporate governance dilihat dari premium
yang bersedia dibayar oleh investor atas ekuitas perusahaan (harga pasar).
Ketika investor bersedia membayar lebih mahal, tentu nilai pasar perusahaan
yang menerapkan Good Corpocorate Governance (GCG) akan lebih tinggi
dibandingkan dengan perusahaan yang tidak menerapkan Good Corporate

Governance (GCQG).

Pengukuran Nilai Perusahaan

Penilaian perusahaan dilihat dari empat unsur, yaitu proyeksi, asuransi,
perkiraan dan judgement. Konsep dasar penilaian yang digunakan antara lain:
nilai ditentukan pada periode tertentu; nilai harus ditentukan pada harga yang
wajar; penilaian tidak dipengaruhi oleh kelompok pembeli tertentu. Wetson
dan Copeland (2008) menjelaskan bahwa untuk mengukur nilai perusahaan
digunakan rasio-rasio penilaian atau rasio pasar. Rasio penilaian menjadi

ukuran kinerja yang dianggap paling menyeluruh untuk suatu perusahaan
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dengan alasan penilaian ini sudah menunjukkan bagaimana pengaruh

gabungan antara rasio hasil pengembalian dengan risiko.

Rasio Tobin’s Q

Rasio Tobin’s Q merupakan konsep berharga karena rasio ini menunjukkan
bagaimana estimasi pasar keuangan saat ini berkaitan dengan nilai hasil

pengembalian setiap dolar investasi inkremental.

Penggunaan rasio Tobin’s Q di berbagai penelitian talah mengalami berbagai
modifikasi dari formulasi aslinya yang dikemukakan oleh Lindenberg dan
Ross (1981). Modifikasi Tobin’s Q yang secara konsisten digunakan adalah
menurut Chung dan Pruit (1994). Mereka mengembangkan rumus Tobin’s Q
karena dalam praktik nyata, biaya penggantian aset seringkali tidak tersedia
dan sulit diperhitungkan. Rumus tersebut kemudian disesuaikan lagi dengan
kondisi transaksi keuangan perusahaan-perusahaan di Indonesia Hasil dari
penghitungan rasio ini adalah jika rasio sama dengan satu, maka hal ini dapat
diartikan bahwa investasi pada aktiva yang meghasilkan laba dengan nilai
yang lebih tinggi daripada pengeluaran investasi akan merangsang investasi

baru. Penelitian ini menggunakan rasio penilaian Tobin’s Q.

Alasan menggunakan rasio Tobin’s Q adalah bahwa rasio ini dinilai dapat
memberikan atau menjadi sumber informasi terbaik karena memasukkan
semua unsur utang, modal saham perusahaan serta seluruh aset perusahaan

(Isti’adah, 2015).
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2.1.3 Profitabilitas

Profitabilas merupakan gambaran dari kinerja manajemen dalam mengelola
perusahaan (Petronila dan Muklasin,2003). Ukuran profitabilitas dapat
berbagai macam seperti : laba operasi, laba bersih, tingkat pengembalian
investasi atau aktiva, dan tingkat pengembalian ekuitas pemilik.
Kusumawati (2005) mengatakan, profitabilitas merupakan kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba pada masa mendatang dan merupakan

indikator dari keberhasilan operasi perusahaan.

Horne dan John (2005) mengatakan bahwa, rasio profitabilitas terdiri atas
dua jenis yaitu, rasio yang menunjukkan profitabilitas dalam kaitannya
dengan penjualan (margin laba kotor dan margin laba bersih), dan
profitabilitas dalam kaitannya dengan investasi yaitu return on asset (ROA)
return on equity (ROE). ROI sering disebut juga return on asset (ROA).
Nilai ROI sebuah perusahaan diperoleh dengan rumus. ROA = Laba Bersih
Jumlah aktiva perusahaan ROA merupakan perbandingan laba bersih
dengan jumlah aktiva perusahaan. Sedangkan ROE merupakan
perbandingan antara laba bersih setelah pajak dengan ekuitas yang akan di
investasikan pemegang saham pada perusahaan. Rasio ini menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam modal ekuitas untuk menghasilkan laba.
Hubungan antara profitabilitas perusahaan dengan pengungkapan
tanggungjawab sosial perusahaan telah menjadi anggapan dasar untuk
mencerminkan pandangan bahwa reaksi sosial memerlukan gaya

manajerial. Sehingga semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan maka
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semakin besar pengungkapan informasi sosial (Bowman & Haire, 1976 dan
Preston, 1978, Hackston & Milne, 1996 dalam Anggraini, 2006).
Wahidahwati (2002) mengungkapkan bahwa rasio profitabilitas atau rasio
rentabilitas menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan. Keuntungan yang layak dibagikan kepada pemegang saham
adalah keuntungan setelah bunga dan pajak. Semakin besar keuntungan
yang diperoleh semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayarkan
dividennya. Para manajer tidak hanya mendapatkan dividen, tapi juga akan
memperoleh power yang lebih besar dalam menentukan kebijakan
perusahaan. Dengan demikian semakin besar dividen (dividend payout)
akan semakin menghemat biaya modal, di sisi lain para manajer (insider)
menjadi meningkat powernya bahkan bisa meningkatkan kepemilikannya
akibat penerimaan deviden sebagai hasil keuntungan yang tinggi.
Profitabilitas menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam keputusan

investasinya.

2.1.4 Corporate Social Responsibility

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah sebuah wacana yang
menjadikan perusahaan yang tidak hanya berkewajiban atau beroperasi untuk
pemegang saham (shareholder) saja namun juga mempunyai tanggungjawab
sosial terhadap stakeholder (Susanti dan Mildawari, 2014). Corporate Social
Responsibility bertujuan untuk meningkatkan perekonomian, yang disertai
dengan peningkatan kualitas hidup bagi karyawan dan masyarakat sekitar.

Corporate Social Responsibility dapat berfungsi sebagai kompensasi sosial
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(Sari et al., 2016). Melalui pelaksanaan CSR diharapkan mampu memberikan
dampak positif terhadap ekonomi, sosial, dan ligkungan perusahaan (Untung,

2009 dalam Rosdwianti et al., 2016).

Solihin (2009) menjelaskan ada enam jenis program CSR tersebut yaitu:

Cause Promotions

Dalam program ini, perusahaan menyediakan dana atau sumber daya lainnya
yang dimiliki perusahaan untuk meningkatkan kesadaran masyarakat
terhadap suatu masalah sosial atau untuk mendukung pengumpulan dana,
partisipasi dari masyarakat, atau perekrutan tenaga sukarela untuk suatu

kegiatan tertentu.

Cause Related Marketing

Dalam program ini, perusahaan memiliki komitmen untuk menyumbangkan
persentase tertentu dari penghasilannya untuk suatu kegiatan sosial
berdasarkan besarnya penjualan produk. Kegiatan ini biasanya didasarkan
kepada penjualan produk tertentu, untuk jangka waktu tertentu, serta untuk

aktivitas derma tertentu.

Corporate Social Marketing

Dalam program ini, perusahaan mengembangkan dan melaksanakan
kampanye untuk mengubah perilaku masyarakat dengan tujuan
meningkatkan kesehatan dan keselamatan publik, menjaga kelestarian
lingkungan hidup, serta meningkatkan kesejahteraan masyarakat. Kampanye

corporate social marketing (CSM) lebih banyak terfokus untuk mendorong
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perubahan perilaku yang berkaitan dengan beberapa isu yakni isu-isu
kesehatan, perlindungan terhadap kecelakaan atau kerugian, lingkungan,

serta keterlibatan masyarakat.

Corporate Philanthropy

Dalam program ini, perusahaan memberikan sumbangan langsung dalam
bentuk derma untuk kalangan masyarakat tertentu. Sumbangan tersebut
biasanya berbentuk pemberian uang secara tunai, paket bantuan, atau

pelayanan secara umum.

Community Volunteering

Dalam program ini, perusahaan mendukung serta mendorong para karyawan,
para pemegang franchise atau rekan pedagang eceran untuk menyisihkan
waktu mereka secara sukarela guna membantu organisasi-organisasi

masyarakat lokal maupun masyarakat yang menjadi sasaran program.

Socially Responsible Business Practice (Community Development)

Dalam program ini, perusahaan melaksanakan aktivitas bisnis melampaui
aktivitas bisnis yang diwajibkan oleh hukum serta melaksanakan investasi
yang mendukung kegiatan sosial dengan tujuan untuk meningkatkan
kesejahteraan komunitas dan memelihara lingkungan hidup. Komunitas
dalam hal ini mencakup karyawan perusahaan, pemasok, distributor, serta
organisasi-organisasi nirlaba yang menjadi mitra perusahaan serta
masyarakat umum. Sedangkan yang dimaksud kesejahteraan mencakup

didalamnya aspek-aspek kesehatan, keselamatan, serta kebutuhan pemenuhan
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kebutuhan psikologis dan emosional. Oleh sebab itu, dalam pelaksanaan
program CSR diperlukan beberapa kondisi yang menjamin pelaksanaan

program CSR yang dilakukan perusahaan dengan baik.

Pengukuran Biaya CSR
Menurut Estes dalam Harahap (2003) mengusulkan beberapa teknik

pengukuran manfaat dan biaya sosial yaitu:

Penilaian pengganti (Surrogate Valuation) menyatakan bahwa suatu nilai
ganti terhadap kerusakan lingkungan yang terjadi dapat dipilih sebagai cara
menghitung kerugian saat nilai kerugian yang diinginkan tidak dapat

dipenuhi secara langsung.

Teknik survey (Survey Techniques) merupakan pendekatan yang dilakukan
dengan cara menanyakan secara langsung kepada masyarakat apa yang
sangat berharga bagi mereka. Cara ini merupakan pendekatan survei yang
tidak menyenangkan, namun dalam kenyataannya memberikan informasi
yang lebih berharga dan lebih akurat dan sekaligus merupakan teknik yang

mabhal.

Biaya perbaikan dan pencegahan (Restoration or Avoidance Cost)
merupakan suatu cara untuk mengukur biaya sosial dengan memperkirakan
pengeluaran uang yang sesungguhnya untuk mencegah atau menghindari

bahaya atau kerusakan lingkungan.

Penilaian (Appraisal) oleh tim independen merupakan penaksiran yang yang

dilakukan oleh pihak independen dalam menilai barang berwujud seperti
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bangunan dan tanah. Teknik ini hampir sama dengan penilaian pengganti,

hanya disini menggunakan tenaga ahli sebagai pihak penaksir independen.

Putusan pengadilan (Court Decisions) merupakan cara untuk menilai atau
menghitung kerusakan atau biaya tertentu melalui putusan pengadilan.
Penilaian ini akurat dalam jumlah dan diidentifikasi dengan menggunakan

biaya sosial yang khusus.

Analisa (Analisys) dilakukan melalui analisa ekonomi dan statistik terhadap
data yang ada menghasilkan dalam suatu nilai yang sah dan pengukuran yang

dapat dipercaya.

Biaya pengeluaran (Outlay Cost) merupakan teknik yang digunakan untuk
menilai program yang berkaitan dengan kegiatan masyarakat, seperti
kegiatan pembaharuan urbanisasi, pertahanan militer, atau konstruksi jalan
raya. Biaya pengeluaran dilakukan dengan mencari hubungan kegiatan

tersebut secara langsung dan mengukur kegunaannya.

Perusahaan yang melaksanakan program CSR, memiliki beberapa manfaat
yang diperoleh. Menurut Untung (2008) manfaat tersebut antara lain:
Mempertahankan dan mendongkrak reputasi serta citra merek perusahaan
Mendapatkan lisensi untuk beroperasi secara sosial

Mereduksi risiko bisnis perusahaan

Melebarkan akses sumber daya bagi operasional usaha

Membuka peluang pasar yang lebih luas

Mereduksi biaya, misalnya terkait dampak pembuangan limbah

Memperbaiki hubungan dengan stakeholders



23

8) Memperbaiki hubungan dengan regulator
9) Meningkatkan semangat dan produktivitas karyawan

10) Adanya peluang untuk memperoleh penghargaan

CSR pada penelitian ini merupakan variabel yang memoderasi antara
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. Variabel moderasi adalah variabel
independen yang akan memperkuat atau memperlemah hubungan antara
variabel independen lainnya terhadap variabel dependen (Ghozali, 2016).

Berikut merupakan contoh kerangka variabel moderator:

v

Gambar 1 Kerangka Variabel Moderasi

GAMBAR 2.1 RERANGKA PEMIKIRAN VARIABEL MODERASI

Gambar 1.1 menggambarkan hubungan langsung antara variabel X dan
variabel Y melalui variabel M sebagai perantara.VVariabel moderasi dapat
diukur dengan analisis regresi moderasi. Analisis  regresi moderasi
merupakan aplikasi khusus regresi berganda linear di mana dalam persamaan

regresinya mengandung unsur interaksi (perkalian dua atau lebih variabel
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independen) (Ghozali, 2016). Berikut merupakan persamaan untuk mengukur

variabel moderasi:

Y =B+ By X e, (1)
Y=B,+B,X+6,M........oooi (2)
Y=F,+8, X+ M+5;XM............. .(3)

Keterangan :

B = koefisien regresi (beta)

X = variable independen (variable bebas)

Y = variable dependen (variable terikat)

M = variable moderasi (variable moderator)

XM = variable interseksi (perkalian antara variable bebas dan variable
moderator)

Dari hasil regresi persamaan-persamaan diatas dapat terjadi beberapa

kemungkinan sebagai berikut:

1. Jika dari hasil uji koefisien regresi persamaan 1 atau hasil uji koefisien
regresi persamaan 2 signifikan atau sebaliknya tidak signifikan, namun
hasil uji koefisien regresi variabel interaksi pada persamaan 3 tidak

signifikan maka variabel M tersebut bukanlah variabel moderator.

2. Jika dari hasil persamaan 3 signifikan dan persamaan 2 atau 1 signifikan
atau sebaliknya tidak signifikan maka variabel M tersebut dapat

dikatakan sebagai variabel moderator atau variabel moderasi.
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Variabel pemoderasi dapat dikelompokkan menjadi 3 yaitu :

1. Variabel Z merupakan moderator homologizer, hal ini terjadi jika hasil uji

koefisien regresi (Pi) dari persamaan 1,2 dan 3 bernilai signifikan
semuanya.

. Variabel Z moderator semu ( quasi moderator) atau variabel Z dapat juga
merupakan variabel interving atau variabel mediasi. Hal ini terjadi jika
hasil uji koefisien regresi (Bi) dari persamaan 2 bernilai signifikan dan
hasil uji koefisien regresi (Pi) variabel interaksi dari persamaan 3 juga
bernilai signifikan.

. Variabel moderator murni (pure moderator) hal ini terjadi jika hasil uji
koefisien regresi (Bi) dari persamaan 2 bernilai tidak signifikan dan hasil
uji koefisien regresi (Pi) variabel interseksi dari persamaan 3 bernilai

signifikan.

2.2 Penelitian Terdahulu

Ringkasan penelitian terdahulu mengenai Pengaruh Profitabilitas Terhadap
Nilai Perusahaan dengan Corporate Social Responsibility Sebagai Variabel
Moderasi (Studi Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek

Indonesia Periode 2012-2016) disajikan dalam Tabel 1. berikut :

Tabel 1. Ringkasan Penelitian Terdahulu

No | Peneliti Judul Variabel yang | Hasil
Terkait
1. | Funawati | Pengaruh Variabel profitabilitas
(2017) Profitabilitas independen : berpengaruh terhadap
Terhadap Nilai | Profitabilitas nilai perusahaan, CSR
Perusahaan Variabel berpengaruh positif
Dengan dependen : terhadap nilai




26

Corporate nilai perusahaan,
Social perusahaan Pengungkapan CSR
Responsibility ) tidak memoderasi
Sebagai Variabel hubungan antara
Variabel Moderasi - profitabilitas dengan
Pemoderasi Cor_porate nilai perusahaan
Social
Responsibility
Pramana, | Pengaruh Variabel Profitabilitas secara
Mustand | Profitabilitas independen : signifikan
a (2016) | Dan Size profitabilitas berpengaruh positif
Terhadap Nilai | Variabel terhadap Nilai
Perusahaan dependen : Perusahaan, Ukuran
Dengan Csr niali Perusahaan secara
Sebagai perusahaan | qjonifikan
Variabel i berpengaruh positif
Pemoderasi variabel . terhadap Nilai
moderasi : Perusahaan, dan
CSR Corporate Social
Responsibility (CSR)
secara signifikan
berpengaruh negatif
terhadap Nilai
Perusahaan serta CSR
mampu memoderasi
pengaruh profitabilitas
terhadap nilai
perusahaan
Munawa | Pengaruh Variabel Return On Aseets
roh Profitabilitas independen : (ROA) berpengaruh
(2014) | Terhadap Nilai | Profitabilitas negatif signifikan
Perusahaan Variabel - terhadap nilai
Dengan gﬁg?”de” : perusahaan, Return
Corporate On Equity (ROE) dan
Social perusahaan Net Profit Margin
Responsibilty | v/ariabel (NPM) berpengaruh
Sebagai Moderasi positif signifikan
Variabel Corporate terhadap nilai
Moderating Social perusahaan, variabel

Responsibility

Corporate Social
Responsibility tidak
mampu
mempengaruhi
hubungan antara
Return On Aseets
(ROA) dan

Net Profit Margin
(NPM) terhadap nilai
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perusahaan,
sedangkan variabel
Corporate Social
Responsibility mampu
mempengaruhi
hubungan antara
Return On Equity
(ROE) terhadap

nilai perusahaan.

4, Herawati
(2013)

Pengaruh
Kebijakan
Dividen,
Kebijakan
Hutang Dan
Profitabilitas
Terhadap Nilai
Perusahaan

Variabel

Independen:

Kebijakan
Dividen,
Kebijakan
Hutang Dan
Profitabilitas
Variabel
Dependen:

- Nilai
Perusahaan

kebijakan dividen
berpengaruh

tidak signifikan dan
positif terhadap nilai
perusahaan. Kebijakan
hutang berpengaruh
tidak signifikan dan
positif terhadap nilai
perusahaan.
Profitabilitas
berpengaruh
signifikan dan negatif
terhadap nilai
perusahaan

2.3 Kerangka Penelitian

Kerangka penelitian adalah suatu model konseptual tentang bagaimana teori

berhubungan dengan berbagai faktor yang telah diidentifikasi sebagai masalah

riset. Secara teoritis, kerangka konseptual akan menjelaskan hubungan antara

variabel

perusahaan) dengan Corporate Social Responsibility

independen (profitabilitas) terhadap variabel

dependen ( nilai

sebagai variabel

moderasi. Berikut ini Gambar 1.1 yang menjelaskan kerangka dari penelitian

ini:

Corporate Social
Resnonsibilitv

Profitabilitas

I

Nilai

Gambar 2 Kerangka Pemikiran

Perusahaan

A 4
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2.4 Hipotesis

Berdasarkan rumusan masalah, tujuan penelitian dan kerangka pemikiran

diatas dapat diperoleh hipotesis sebagai berikut :

1. Pengaruh Profitabiltas terhadap Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat dicapai melalui peningkatan kinerja keuangan
perusahaan. Return on Assets (ROA) menggambarkan kinerja keuangan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari aktiva yang digunakan
untuk operasional perusahaan. ROA digunakan untuk mengetahui Kkinerja
perusahaan berdasarkan kemampuan perusahaan dalam mendayagunakan
jumlah asset yang dimiliki (Susilowati dan Turyanto, 2011). Banyak
penelitian yang dilakukan mengenai kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan yaitu Purwaningsih dan Wirajaya (2014) yang menyatakan
bahwa ROA yang merupakan proksi dari kinerja keuangan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Putri dan Suwitho (2015) menyatakan
bahwa ROA berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, maka
hipotesis yang dapat diajukan adalah:

H1: profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan

CSR diharapkan akan mampu menaikkan nilai perusahaan dilihat dari harga
saham dan laba perusahaan (earning) sebagai akibat dari para investor yang
menanamkan saham di perusahaan, karena kegiatan CSR merupakan
keberpihakan perusahaan terhadap masyarakat. Sehingga masyarakat akan

mampu memilih produk yang baik yang di nilai tidak hanya barangnya saja,
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tetapi juga melalui tata kelola perusahaannya. Kegiatan CSR sendiri
merupakan bagian dari tata kelola perusahaan yang baik. Pada saat
masyarakat yang menjadi pelanggan memiliki penilaian yang positif terhadap
perusahaan, maka mereka akan loyal terhadap produk yang dihasilkan.
Sehingga hal ini akan mampu menaikkan citra perusahaan yang direfleksikan
melalui harga saham yang akan meningkat. Berdasarkan uraian tersebut dan
penelitian yang dilakukan mengenai CSR terhadap nilai perusahaan yaitu
Handriyani (2013) yang menyatakan bahwa CSR berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Lestari (2015) menyatakan bahwa CSR
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, maka hipotesis yang dapat
diajukan adalah:

H2 : CSR Berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

3. Pengaruh Corporate Social Responsibility dalam Memoderasi

Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Tanggung jawab sosial diperlukan agar perusahaan dapat meningkatkan
reputasi perusahaan dan pada akhirnya juga akan meningkatkan Kinerja
perusahaan secara keseluruhan. Artinya bahwa selain melihat profitabilitas,
pasar juga memberikan respon terhadap alokasi biaya CSR yang dilakukan
perusahaan sehingga alokasi biaya CSR di dalam perusahaan merupakan
salah satu faktor yang menentukan nilai perusahaan baik atau sebaliknya
apabila perusahaan tidak memberikan respon yang baik terhadap CSR maka

nilai perusahaan buruk hal ini ditandai dengan harga saham yang relatif
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rendah dan rendahnya volume penjualan saham yang dimiliki oleh
perusahaan.

Berdasarkan uraian tersebut dan penelitian yang dilakukan oleh Rajab
(2017) bahwa Corporate Social Responsibility sebagai variabel moderating
berpengaruh positif terhadap hubungan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Pramana dan Mustanda (2016) bahwa CSR mampu memoderasi
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Maka hipotesis ketiga
yang dapat dirumuskan untuk penelitian ini adalah sebagai berikut:

H3: Corporate Social Responsibility  dapat Memoderasi Profitabilitas

terhadap Nilai Perusahaan.



I11. METODE PENELITIAN

3.1 Objek Penelitian

3.1.1.Populasi
Populasi merupakan keseluruhan objek yang memenuhi syarat-syarat tertentu
yang berkaitan dengan masalah yang diteliti. Populasi yang akan diamati dalam
penelitian ini adalah seluruh Perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2012-2016 dengan jumlah populasi sebanyak 43

perusahaan.

3.1.2.Sampel
Pemilihan sampel yang akan dilakukan dengan teknik purposive sampling,
yaitu pemilihan sampel yang didasarkan pada suatu kriteria tertentu. Kriteria
sampel yang akan digunakan dalam penelitian ini disajikan dalam Tabel 2.
berikut :

Tabel 2. Kriteria Sampel Penelitian

Keterangan Jumlah
perusahaan
Perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 43
periode 2012-2016
Perusahaan Perbankan yang belum listing selama tahun (13)

pengamatan secara berturut-turut yaitu dari tahun 2012 sampai
dengan tahun 2016

Perusahaan perbankan yang tidak memiliki data lengkap terkait (8)
dengan variabel yang digunakan dalam penelitian

Perusahaan yang dapat menjadi sampel penelitian 22
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Berdasarkan Tabel 2. tersebut sampel yang menjadi objek penelitian dan
memenuhi kriteria pada Perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2012-2016 yaitu 22 perusahaan yang akan disajikan pada

Tabel 3 berikut:

TABEL 3. DATA SAMPEL PERUSAHAAN PERBANKAN TAHUN
2012 -2016

Nama Perusahaan

Bank Agro Niaga

Bank MNC Internasional Thk

Bank Central Asia Thk

Bank Bukopin Thk

Bank Negara Indonesia (Perero) Thk
Bank Nusantara Parahyangan Tbk
Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk
Bank Tabungan Negara (Persero) Thk
Bank Danamon Indonesia Thk

10 | Bank Jabar Banten Thk

11 | Bank Mandiri (Persero) Thk

12 | Bank Bumi Arta Tbk

13 | Bank CIMB Niaga Thk

14 | Bank Maybank Indonesia Thk

15 | Bank Permata Thk

16 | Bank Sinarmas Thk

17 | Bank Tabungan Pensiunan Nasional Thk
18 | Bank Victoria Internasional Thk

19 | Bank Mayapada Internasional Thk

20 | Bank Mega Thk

21 | Bank OCBC NISP Thk

22 | Bank Woori Saudara Indonesia 1906 Thk
Sumber : www.idx.co.id

o

o|o|N|o|u|s|w|N| k| =

3.2 Desain Penelitian

3.2.1 Jenis dan Sumber Data
Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu data yang telah diolah dan

disajikan melalui berbagai media seperti buku, jurnal, majalah dan sumber
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lain yang berhubungan dengan penelitian ini. Jenis data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data kuantitatif, yaitu data yang berupa angka
atau bilangan. Sumber data kuantitatif yang digunakan dalam penelitian ini
adalah laporan keuangan peusahaan yang telah di audit. Nilai variabel yang

diperoleh melalui rumus rasio keuangan untuk setiap tahun.

3.3 Variabel Penelitian

Variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini antara lain :

1. Variabel Independen
Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi keberadaan
variabel dependen, yaitu kinerja perusahaan dalam hal ini profitabilitas
indikator yang digunakan adalah return on asset (ROA). ROA merupakan
rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dengan menggunakan total aktiva yang ada. Dimana
dalam hal ini variabel independen adalah profitabilitas. Menurut Hanafi

dan Halim (2003) ROA dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Earning Before Interest and Tox
Total Aktiva

Return On Assets =

X 100%

2. Variabel Dependen
Nilai Perusahaan
Variabel dependen adalah variabel yang keberadaanya dipengaruhi oleh
variabel independen. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian
ini adalah nilai perusahaan . Nilai perusahaan diproksikan dengan (Tobin’s

Q) dan salah satu alternatif yang digunakan menilai nilai perusahaan
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adalah Tobin’s Q. Perusahaan yang memiliki Tobin’s O dengan nilai yang
semakin tinggi menunjukkan bahwa prospek pertumbuhan perusahaan
semakin baik, karena investor akan mengeluarkan pengorbanan yang lebih
untuk perusahaan yang memiliki nilai pasar asset yang lebih besar
daripada nilai bukunya. Apabila nilai Q lebih kecil dari 1, berarti investasi
dalam aktiva tidak menarik menurut Herawaty (2008) dalam Rosiana et al.
(2013). Penelitian ini menggunakan rasio penilaian Tobin’s Q. Alasan
menggunakan rasio Tobin’s O adalah bahwa rasio ini dinilai dapat
memberikan atau menjadi sumber informasi terbaik karena memasukkan
semua unsur utang, modal saham perusahaan serta seluruh aset perusahaan
(Umi Isti’adah, 2015).Variabel yang digunakan perhitungan rasio Tobin’s

Q sebagai berikut:

. — total markst valusttotal bookvalus of liabilities
Tobin’s Q = x 100%

totalbookvalus o f assets

3. Variabel Moderasi

Corporate Social Responsibility
Corporate Social Responsibility (CSR) diperolen dari laporan tahunan
perusahaan. CSR merupakan bentuk tanggungjawab sosial kepada
masyarakat dan lingkungan sekitar dan dalam penelitian ini dihitung dengan
pengukuran biaya akhir tahun perusahaan periode 2012-2016. Menurut
Setiawati (2016), pengukuran biaya CSR dapat diukur dengan menggunakan

rumus sebagai berikut:

Bi CSR Biaya CSR pada waktu (f) 100%
1 = X
aya Laba bersih pada waktu (t-1) 0
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3.4 Metode Analisis Data

Metode yang digunakan dalam menganalisis data dalam penelitian ini adalah
model analisis dengan bantuan software Statistical Product and Solutions

Service (SPSS) versi 20.

3.4.1.Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah masing-masing variabel
berdistribusi normal atau tidak. Pengujian normalitatas dalam penelitian ini
menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test. Kelebihan dari uji ini adalah
sederhana dan tidak menimbulkan perbedaan presepsi diantara satu
pengamat dengan pengamat yang lain, yang sering terjadi pada uji normalis
dengan menggunakan grafik. Hasil analisis ini kemudian dibandingkan
dengan nilai kritisnya.
Menurut Singgih Santoso (2003) dasar pengambilan keputusan dapat
dilakukan berdasarkan probabilitas, yaitu :
1. Jika probabilitas > 0,05 maka distribusi dari sampel adalah normal
2. Jika probabilitas < 0,05 maka distribusi dari sampel adalah tidak

normal

3.4.2 Uji Multikolinearitas
Menurut Imam Ghozali (2011) uji ini bertujuan untuk menguji apakah pada
model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Pada
model regresi yang baik seharusnya antar variabel independen tidak terjadi

korelasi. Untuk mendeteksi ada tidaknya multikoliniearitas dalam model
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regresi dapat dilihat dari tolerance value atau variance inflation factor
(VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen manakah
yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Tolerance mengukur
variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh
variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah sama dengan
nilai VIF yang tinggi. Nilai cutoff yang umum dipakai adalah:
1) Jika nilai tolerance > 10 persen dan nilai VIF < 10, maka dapat
disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel

independen dalam model regresi.

2) Jika nilai tolerance < 10 persen dan nilai VIF > 10, maka dapat
disimpulkan bahwa ada multikolonearitas antar variabel independen

dalam model regresi.

3.4.3 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah dalam suatu regresi linier
ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan
pada periode t-1 (sebelumnya). Apabila terjadi suatu korelasi, maka
dinamakan ada suatu problem autokorelasi. Autokorelasi dapat muncul
karena observasi yang berurutan sepanjang waktu yang berkaitan satu sama
lainnya. Masalah ini dapat terjadi karena residual (kesalahan penganggu)
tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya.
3.4.4 Uji Heteroskedastisitas
Heteroskedastisitas adalah variabel pengganggu dimana memiliki varian

yang berbeda dari satu observasi lainnya atau varian antar variabel
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independen tidak sama, hal ini melanggar asumsi homoskedastisitas yaitu
setiap variabel penjelas memiliki varian yang sama. Kriteria yang digunakan
untuk menyatakan apakah terjadi heteroskedastisitas atau tidak diantara data
pengamatan dapat dijelaskan menggunakan koefisien signifikansi. Koefisien
signifikansi harus dibandingkan dengan tingkat o yang ditetapkan
sebelumnya (biasanya 5%). Apabila koefisien signifikansi (nilai
probabilitas) lebih dari a yang ditetapkan, maka dapat disimpulkan tidak

terjadi heteroskedastisitas (Imam Ghozali, 2011).

3.5 Uji Hipotesis

3.5.1 Uji Statstik t (test)

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu
variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel
dependen (Imam Ghozali,2005). Dalam pengolahan data menggunakan
program komputer SPSS 20, pengaruh secara individual ditunjukkan dari
nilai sifnifikan uji t. Jika nilai sifnifikan uji t < 0,05 maka dapat disimpulkan

terdapat pengaruh yang signifikan secara individual masingmasing variabel.

3.5.2 Moderated Regression Analysis (MRA)
Uji interaksi atau sering disebut dengan Moderated Regression Analysis
(MRA) merupakan aplikasi khusus regresi berganda linier dimana dalam
persamaan regresinya mengandung unsure interaksi. Analisis MRA ini
selain untuk melihat apakah ada pengaruh variable bebas terhadap variable

tak bebas juga untuk melihat apakah dengan diperhatikannya variable
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moderasi dalam model, dapat meningkatkan pengaruh dari variable bebas
terhadap variable tak bebas atau malah sebaliknya.

Sebelum dilakukan analisis lebih lanjut, terlebih dahulu dilakukan
pemgujian terhadap variable moderator dengan melakukan regresi terhadap

persamaan berikut :

Y =B+ By X oo, (1)

Y=B,+B, X+6,M. ... (2)
Y=F,+8, X+ M+5;XM............. .(3)

Keterangan :

B = koefisien regresi (beta)

X = variable independen (variable bebas)

Y = variable dependen (variable terikat)

M = variable moderasi (variable moderator)

XM = variable interseksi (perkalian antara variable bebas dan variable
moderator)

Dari hasil regresi persamaan — persamaan diatas dapat terjadi beberapa

kemungkinan sebagai berikut :

1. Jika dari hasil uji variabel Profitabilitas pada persamaan 1 atau persamaan
2 signifikan atau sebaliknya pada persamaan 1 dan 2 tidak signifikan dan
uji variabel interseksi pada persamaan 3 signifikan, maka CSR merupakan
variabel moderator.

2. Jika dari hasil uji variabel Profitabilitas pada persamaan 1 atau persamaan

2 signifikan atau sebaliknya pada persamaan 1 dan 2 tidak signifikan dan
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uji variabel interseksi pada persamaan 3 tidak signifikan, maka CSR bukan
variabel moderator.

3. jika hasil uji variabel profitabilitas pada persamaan 1 tidak signifikan dan
hasil uji variabel CSR pada persamaan 2 dan uji variabel interseksi pada
persamaan 3 signifikan, maka CSR merupakan variabel moderator.

4. jika hasil uji variabel profitabilitas pada persamaan 1 signifikan dan hasil
uji variabel CSR pada persamaan 2 dan uji variabel interseksi pada

persamaan 3 tidak signifikan, maka CSR bukan variabel moderasi.



V. KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian tentang pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap nilai
perusahaan dengan Corporate Social Responsibility CSR) sebagai variabel
pemoderasi pada perusahaan perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode
2012-2016, maka dapat diambil beberapa kesimpulan dari hasil penelitian ini

sebagai berikut:

1. Hasil statistik uji hipotesis variabel ROA dengan menggunakan uji T
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan hasil pengujian tersebut, maka hipotesis pertama
terdukung atau dapat dikatakan Hasil penelitian ini menerima hipotesis
pertama yang menyatakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh terhadap

nilai perusahaan.

2. Hasil statistik uji hipotesis variabel Biaya CSR dengan menggunakan uji T

menunjukkan bahwa CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
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Berdasarkan hasil pengujian tersebut, maka hipotesis pertama terdukung atau
dapat dikatakan Hasil penelitian ini menerima hipotesis pertama yang

menyatakan bahwa CSR memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

3. Hasil statistik uji Multiple Moderated Regression Analysis menunjukkan
bahwa CSR tidak memoderasi profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan hasil pengujian tersebut, maka hipotesis pertama tidak
terdukung atau dapat dikatakan hasil penelitian ini menolak hipotesis kedua
yang menyatakan bahwa CSR mampu memoderasi proftabilitas terhadap

nilai perusahaan.

5.2 SARAN
Penelitian yang dilakukan penulis tidak lepas dari berbagai kekurangan. Selain
itu, terdapat beberapa kendala yang dihadapi selama penelitian yang kemudian

memberikan pelajaran lebih yang akan dibagikan oleh penulis, yaitu:

1. Bagi investor, dalam memilih perusahaan yang akan diinvestasikan sebaiknya
melihat kebijakan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai faktor penentu
kebijakan untuk melihat bagaimana kepedulian perusahaan terhadap masyarakat
dan lingkungan sekitar serta mempertimbangkan aspek-aspek yang perlu

diperhitungkan dalam investasi dengan profitabilitas perusahaan yang tinggi.
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Bagi perusahaan, sebaiknya memperhatikan konsistensi kinerja dari kebijakan
Corporate Social Responsibility (CSR), karena program CSR adalah program
pemerintah yang strategi dan bermanfaat serta merupakan kewajiban perusahaan
yang harus dilakukan dengan cara melakukan kegiatan CSR yang positif
sehingga menarik simpati masyarakat dan citra perusahaan akan semakin baik,
serta profitabilitas yang tinggi dipertimbangkan oleh investor dalam keputusan
berinvestasi.

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan agar dapat menggunakan objek yang lebih
luas selain perusahaan dalam penelitian ini, karena sektor tersebut masih kurang
mencukupi untuk menguji pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR)
terhadap nilai perusahaan, hal ini dikarenakan tidak semua perusahaan
melaporkan biayanya di dalam annual report perusahaan. Selanjutnya,
menambahkan variabel rasio-rasio keuangan lainnya yang terdapat pada laporan

keuangan sehingga hasil penelitian lebih akurat.
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