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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah menganalisis: (1) Pengaruh profitabilitas terhadap CSR. (2)
Pengaruh profitabilitas dan CSR terhadap nilai perusahaan. (3) Pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan melalui CSR. Populasi yang diteliti yaitu perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2010-2014.
Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik sampling jenuh dan diperoleh sampel
sebanyak 24 perusahaan dengan jumlah 120 pengamatan. Penelitian ini menggunakan
metode observasi non partisipan yang diambil dari data laporan tahunan dan laporan
keuangan perusahaan. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis jalur (path
analysis). Hasil penelitian ini yaitu: (1) Profitabilitas terbukti berpengaruh positif
signifikan terhadap CSR. (2) Profitabilitas dan CSR terbukti berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. (3) Profitabilitas secara signifikan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan melalui CSR. Hasil tersebut menunjukkan bahwa CSR
dapat memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: profitabilitas, corporate social responsibility, nilai perusahaan

ABSTRACT

The purpose of this study was to analyze : (1) The effect of profitability on CSR. (2)
Effect of profitability and CSR on firm value. (3) The effect of the profitability on the
firm value through CSR. Population studied is the mining company listed in the
Indonesia Stock Exchange (BEI) 2010-2014. The sampling technique that used
saturated sampling techniques and obtained as many as 24 companies with a total of
120 observations. This study using non-participant observation method taken from
annual report and financial statement of companies. The analysis technique used is
path analysis (path analysis). The results of this study are : (1) Profitability proven
significant positive effect on CSR. (2) Profitability and CSR proven significant positive
effect on firm value. (3) Profitability significantly positive effect on the value of the
company through CSR. This syudy shows that CSR is able to mediate the effect of
profitability on firm value.

Keywords: profitability, corporate social responsibility, firm values
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PENDAHULUAN

Tujuan jangka panjang dari dibentuknya suatu perusahaan yaitu untuk
memaksimalkan nilai perusahaan dengan meningkatkan kemakmuran pemilik
atau pemegang saham. Nilai perusahaan adalah suatu keadaan tertentu yang telah
diraih perusahaan dimana menggambarkan persepsi investor terhadap Kinerja
manajemen dalam mengelola perusahaan melalui serangkaian proses pelaksanaan
fungsi manajemen dari semenjak perusahaan didirikan hingga saat ini. Nilai
perusahaan yang tinggi menunjukkan prestasi kinerja yang baik sehingga menjadi
keinginan para pemiliknya. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar
kemakmuran yang akan diterima oleh pemilik perusahaan (Wiagustini, 2013:9).

Nilai perusahaan adalah harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli
apabila perusahaan tersebut dijual yang dikaitkan dengan harga saham
(Kusumajaya, 2011). Semakin tinggi harga saham suatu perusahaan di pasar
modal, maka menunjukkan semakin tingginya kekayaan pemilik perusahaan yang
tercermin dari semakin tingginya nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi
menggambarkan bahwa kinerja perusahaan dalam keadaan baik sehingga dapat
meyakinkan investor akan baiknya prospek perusahaan di masa mendatang.

Pada umumnya, nilai perusahaan dapat diukur dengan menggunakan rasio
keuangan, salah satunya price to book value (PBV). Rasio PBV merupakan
perbandingan market value suatu saham terhadap book value, sehingga dapat
diketahui apakah tingkat harga sahamnya overvalued atau undervalued dari book
value. Nilai PBV vyang rendah dicerminkan melalui harga saham yang

undervalued dimana mengindikasikan adanya penurunan kualitas dan kinerja
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fundamental emiten. Harga saham yang overvalued atau nilai PBV yang tinggi
mencerminkan persepsi investor yang berlebihan terhadap perusahaan. Terdapat
beberapa aspek yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, salah satunya dari
aspek keuangan yaitu profitabilitas (Johan, 2012).

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber
daya perusahaan untuk menghasilkan laba bagi investor. Profitabilitas dianggap
penting karena profitabilitas sebagai indikator dalam mengukur kinerja keuangan
suatu perusahaan sehingga dapat dijadikan acuan untuk menilai perusahaan
(Sastrawan, 2016). Perspektif teori sinyal menekankan bahwa perusahaan dapat
meningkatkan nilai perusahaan dengan memberikan sinyal kepada investor
melalui pelaporan informasi terkait Kkinerja perusahaan sehingga dapat
memberikan gambaran akan prospek usaha di masa datang. Semakin tinggi angka
profitabilitas yang tercantum pada laporan keuangan, berarti semakin baik kinerja
keuangan perusahaan, maka akan mencerminkan kekayaan investor yang semakin
besar dan prospek perusahaan kedepan dinilai semakin menjanjikan. Pertumbuhan
prospek tersebut oleh investor akan ditangkap sebagai sinyal positif sehingga
dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata investor yang tercermin dari
meningkatnya harga saham perusahaan.

Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan rasio
Return On Asset (ROA). Rasio ROA adalah rasio untuk mengukur tingkat
efisiensi kegiatan operasional perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari
penggunaan aset perusahaan. Semakin tinggi nilai ROA maka semakin efisien

penggunaan aset perusahaan dalam menghasilkan laba bersih yang lebih besar
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sehingga posisi perusahaan akan dinilai semakin baik. Pertumbuhan ROA akan
memberikan sinyal positif kepada pasar bahwa perusahaan dapat menjamin
kesejahteraan investor melalui tingkat return investasi yang tinggi. Pertumbuhan
ROA juga dapat meyakinkan investor bahwa perusahaan mempunyai prospek
pertumbuhan yang baik. Investor akan termotivasi untuk meningkatkan transaksi
permintaan saham sehngga akan berdampak pada kenaikan harga saham dan
peningkatan nilai perusahaan.

Profitabilitas (ROA) secara signifikan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, hal ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Martini
dkk. (2014), Garmayuni (2015), Johan (2012), serta Dewi dan Wirajaya (2013).
Hasil penelitian tersebut menemukan bahwa semakin tinggi nilai ROA, maka nilai
perusahaan juga akan semakin tinggi. Hasil kontradiktif ditunjukkan dalam
penelitian yang dilakukan oleh Susilowati (2011) dan Herawati (2012)
menemukan bahwa variabel ROA berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan yang artinya semakin tinggi nilai ROA tidak akan
mempengaruhi naik atau turunnya nilai perusahaan. Kondisi tersebut disebabkan
peningkatan profitabilitas atau kinerja keuangan saja tidak cukup untuk
mempengaruhi persepsi pasar terhadap nilai perusahaan sehingga disinyalir ada
aspek lain yang turut mempengaruhi.

Pada dasarnya, terdapat beberapa aspek lain yang dapat mempengaruhi
nilai perusahaan, yaitu salah satunya dari aspek kinerja sosial dalam bentuk
tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social Responsibility). Corporate

Social Responsibility (CSR) merupakan bentuk pemahaman perusahaan akan
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pentingnya tanggung jawab perusahaan dalam meminimalisir efek negatif yang
timbul dari segala kebijakan dan aktifitas operasional perusahaan. Konsep CSR
adalah konsep yang berfokus pada pemenuhan kesejahteraan triple bottom line
dengan tidak hanya berorientasi pada profit bagi shareholder semata (single
bottom line), akan tetapi juga berfokus dalam membangun hubungan sosial
terhadap stakeholder dan kelestarian lingkungan alam sekitar yang diharapkan
dapat mendukung peningkatan kinerja dan nilai perusahaan. Konsep CSR
dijadikan indikator penting untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mempertahankan eksistensi dan pertumbuhan bisnis secara berkelanjutan

Peran CSR sangat penting terlebih bagi perusahaan yang menjalankan
kegiatan usahanya di bidang dan atau berkaitan dengan sumber daya alam
dikarenakan perusahaan wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan
lingkungan sesuai dalam UU Perseroan Terbatas No. 40 tahun 2007 pasal 74
(www.bapepam.go.id). Keputusan Ketua Badan Pengawas Modal dan Lembaga
Keuangan No. KEP-134/BL/2006 mewajibkan perusahaan publik untuk
menyampaikan laporan tahunannya yang berisi penjelasan terkait aktivitas dan
cost yang digunakan dalam kegiatan tanggung jawab sosial dan lingkungan.
Corporate Social Responsibility menjadi salah satu aspek yang dapat
dipertimbangkan pengaruhnya dalam memaksimalkan nilai perusahaan.

Pengungkapan CSR dapat meningkatkan nilai perusahaan sebab teori
stakeholder menekankan bahwa perusahaan wajib mengungkapkan informasi
kegiatan CSR sebagai bentuk rasa tanggung jawab perusahaan terhadap pihak

stakeholder yang terkena dampak dari keberadaan perusahaan (Chairiri dan
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Ghozali, 2007). Pengungkapan CSR yang lebih luas dalam laporan tahunan
merupakan sinyal positif yang diberikan perusahaan kepada stakeholder agar
terjalin  komunikasi yang baik diantara kedua pihak tersebut sehingga
menimbulkan kepuasan dari stakeholder. Perusahaan yang dapat mempertahankan
kepuasaan dari stakeholder, maka perusahaan tersebut akan memperoleh
penerimaan terhadap keberadaan perusahaan di tengah-tengah masyarakat.
Perusahaan juga mendapatkan dukungan dan persetujuan dari stakeholder
terhadap kebijakan yang diambil dalam rangka meningkatkan nilai perusahaan.
Indikator pengungkapan CSR dalam penelitian ini diukur dengan proksi
Corporate Social Responsibility Disclosure Index (CSRDI) dimana mengacu pada
pedoman standar pengungkapan CSR yang diakui secara internasional yaitu
Global Reporting Initiative G3.1 (GRI G3.1). Indikator pengungkapan ini
dijabarkan dalam 84 item pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan.
Semakin banyak item CSR yang diungkapkan maka semakin baik prospek kinerja
perusahaan di masa mendatang dan semakin baik pula persepsi investor terhadap
perusahaan yang tercermin dari meningkatnya harga saham dan nilai perusahaan.
Pengungkapan CSR secara signifikan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, dimana hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Nguyen et al. (2015), Fodio et al. (2013), Silvia (2012), Gherghina et al. (2014),
Harjoto dan Jo (2011) serta Servaes dan Tamayo (2013) menjelaskan bahwa
semakin luas pengungkapan CSR maka semakin tinggi nilai perusahaan. Hasil
bertentangan ditunjukkan dalam penelitian Kurniasari dan Warastuti (2015),

Mulyadi dan Yunita (2012), serta Tija dan Setiawati (2012) yang menemukan
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bahwa pengungkapan CSR berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Tingkat pengungkapan CSR yang dilaksanakan oleh setiap perusahaan
masih beragam, hal ini disebabkan oleh faktor yang mempengaruhi pengungkapan
CSR itu sendiri, salah satunya profitabilitas (Ratna, 2016). Semakin tinggi
profitabilitas perusahaan maka semakin luas pengungkapan tanggung jawab sosial
perusahaan kepada stakeholder (Rani, 2013). Berdasarkan perspektif teori
stakeholder, dimana perusahaan dengan profitabilitas tinggi mencerminkan
prestasi kinerja yang baik dan sumber daya yang dimiliki perusahaan semakin
besar sehingga berdampak pada meningkatnya harapan stakeholder akan
kewajiban perusahaan terhadap pengungkapan informasi terkait kegiatan CSR
(Ikbal, 2012). Pengungkapan CSR dalam laporan tahunan menunjukkan
keberpihakan perusahaan terhadap kepentingan stakeholder, dimana pada
nantinya akan menghasilkan keuntungan yang lebih besar bagi perusahaan di
kemudian hari.

Profitabilitas secara signifikan berpengaruh positif terhadap pengungkapan
CSR, hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Igbal et al.
(2012), Rani (2013), Uadiale dan Fagbemi (2012), serta Vintila dan Duca (2013).
Penelitian tersebut menjelaskan bahwa semakin tinggi profitabilitas maka
pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan akan semakin banyak. Hasil yang
berlawanan ditunjukkan dalam penelitian Nur dan Priantinah (2012), Gerrard dan

Thierry (2015), Mehar dan Rahat (2007), serta Alikhani dan Maranjory (2013)
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yang menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap pengungkapan CSR.

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan sebelumnya dimana
menunjukkan hasil yang tidak konsisten terkait pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan sehingga diindikasikan adanya variabel lain yang mempengaruhi
hubungan diantara keduanya. Corporate Social Responsibility (CSR) digunakan
sebagai variabel mediasi yang diduga dapat memediasi hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan. Alasan penggambilan Corporate Social
Responsibility dikarenakan pemerintah sedang mengoptimalkan isu penting terkait
kerusakan lingkungan, dimana Undang-Undang juga mewajibkan perseroan untuk
melaksanakan CSR. Perusahaan wajib bertanggung jawab terhadap kepentingan
stakeholder akan pengungkapan informasi terkait kegiatan CSR.

Hubungan pengungkapan CSR dalam memediasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan. Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi
merupakan sebuah prestasi kinerja yang baik sehingga perusahaan akan
mendapatkan banyak sorotan dari stakeholder, sehingga meningkatkan kewajiban
perusahaan atas pelaporan informasi terkait kegiatan CSR. Selain itu, semakin
tinggi profitabilitas, maka semakin tinggi pula kedudukan nilai perusahaan di
mata investor. Teori sinyal memaparkan bahwa perusahaan dapat memberikan
sinyal kepada investor melalui pengungkapan informasi berupa aspek keuangan
(informasi laba) dan aspek non keuangan (informasi kegiatan CSR) dengan tujuan
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang menyampaikan berita

baik (good news) terkait kinerja perusahaan kepada investor diharapkan dapat
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menjadi sinyal positif terhadap tingkat return investasi yang ditangkap oleh
investor, sehingga berdampak pada kenaikan harga saham dan meningkatnya nilai
perusahaan.

Hasil penelitian sebelumnya terkait peran pengungkapan CSR dalam
memediasi pengaruh variabel profitabilitas terhadap nilai perusahaan menemukan
hasil yang bertentangan. Pengungkapan CSR dapat memediasi hubungan antara
profitabilitas dengan nilai perusahaan dinyatakan oleh hasil penelitian yang
dilakukan oleh Silfyanie (2016). Hasil yang berbeda ditunjukkan dalam penelitian
yang dilaukan oleh Fryza (2013) yang menunjukkan bahwa pengungkapan CSR
tidak mampu memediasi hubungan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan.

Perusahaan pertambangan dijadikan objek penelitian dikarenakan sektor
ini berkaitan dengan pemanfaatan sumber daya alam yang tidak dapat
diperbaharui. Perusahaan pertambangan dalam kegiatan usahanya mempunyai
dampak lingkungan baik fisik maupun sosial yang relatif lebih tinggi
dibandingkan perusahaan dengan komoditi lain. Perusahaan pertambangan wajib
melaksanakan dan mengungkapkan CSR sebagai bentuk tanggung jawab
perusahaan kepada stakeholder.

Apabila profitabilitas meningkat, maka perusahaan semakin aktif dalam
mengungkapkan tanggung jawab sosial dan lingkungannya (Rani, 2013). Teori
stakeholder menekankan bahwa perusahaan wajib memberikan transparansi
informasi terkait segala kegiatan yang telah dilakukan perusahaan kepada
stakeholder, salah satunya pengungkapan kegiatan CSR. Tingginya tingkat

profitabilitas perusahaan disebabkan adanya prestasi kinerja yang baik sehingga
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akan berdampak pada semakin besarnya sumber daya perusahaan dimana
perusahaan akan mendapatkan banyak sorotan publik. Perusahaan akan
melakukan pengungkapan CSR secara lebih luas agar keberadaan perusahaan
dapat diterima oleh stakeholder guna menjamin kelangsungan hidup perusahaan
dan mendapatkan laba yang lebih besar di kemudian hari. Hasil penelitian ini
konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Rani (2013), Fryza (2013),
Silfyanie (2016), Igbal et al. (2006), Vintila et al. (2013), serta Uadiale dan
Fagbemi (2011) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap pengungkapan CSR. Menurut teori dan penelitian yang telah
dipaparkan, hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini yaitu :

H; : Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Corporate Social
Responsibility.

Profitabilitas menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan bagi investor dimana kemampuan tersebut akan
menentukan seberapa baik perusahaan di mata investor dari segi keuangannya.
Pertumbuhan profitabilitas dari setiap periode dianggap sebagai sinyal positif oleh
investor terkait Kinerja perusahaan yang semakin baik dan prospek usaha yang
semakin menjanjikan di masa depan sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Teori sinyal yang menyatakan bahwa peningkatan profitabilitas yang
tercantum dalam laporan keuangan merupakan upaya memberikan sinyal positif
kepada investor berkaitan dengan kinerja perusahaan dan pertumbuhan prospek
usaha di masa mendatang (Rizgia dkk., 2013). Upaya tersebut dapat membangun
sentimen positif dari investor sehingga berdampak terhadap kenaikan harga saham

di pasar modal. Peningkatan harga saham dapat meningkatkan nilai perusahaan di

1121



Dea Putri Ayu, Pengaruh Profitabilitas Terhadap...

mata investor. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Garmayuni (2015), Martini
dkk. (2014), Johan (2012), serta Dewi dan Wirajaya (2013) menemukan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan teori dan penelitian yang telah dipaparkan, maka dapat ditarik
hipotesis sebagai berikut :

H, : Profitabiltas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengungkapan CSR yang lebih luas akan berdampak positif terhadap nilai
perusahaan (Jo dan Harjoto, 2011). Berdasarkan dengan teori sinyal yang
memaparkan bahwa perusahaan dapat memberikan sinyal kepada pihak eksternal
melalui pelaporan informasi terkait Kkinerja perusahaan dalam rangka
meningkatkan nilai perusahaan. Pengungkapan informasi CSR dalam laporan
tahunan sebagai upaya mengirimkan sinyal reputasi positif di mata stakeholder
terkait kepedulian perusahaan terhadap kelangsungan hidup dan prospek kinerja
perusahaan di masa mendatang (Indrawan, 2011). Sinyal tersebut ditanggapi
secara positif oleh investor dengan kenaikan harga saham serta nilai perusahaan
yang mengalami peningkatan. Berdasarkan perspektif teori stakeholder dimana
perusahaan wajib mengungkapkan informasi kegiatan CSR sebagai bentuk rasa
tanggung jawab perusahaan terhadap pihak stakeholder yang terkena dampak dari
keberadaan perusahaan (Chairiri dan Ghozali, 2007). Pengungkapan CSR yang
lebih luas akan membuat perusahaan memperoleh dukungan atas keberpihakan
stakeholder terhadap segala keputusan yang diambil dalam rangka meningkatkan
nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Servaes dan Tamayo

(2013), Harjoto dan Jo (2011), Fodio et al. (2013), Ghergina et al. (2014), Nguyen
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et al. (2015) dan Silvia (2012) juga menemukan bahwa CSR berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan teori dan penelitian
tersebut, maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut :

Hs : Corporate Social Responsibility berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Kinerja keuangan perusahaan dapat dilihat dari tingkat profitabilitasnya
yaitu kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya untuk menghasilkan
keuntungan secara efektif dan efisien. Perusahaan dengan profitabilitas yang
tinggi akan lebih aktif dalam mengungkapkan informasi kegiatan CSR sebagai
bentuk tanggung jawab perusahaan kepada stakeholder (Sari, 2012). Perusahaan
harus memenuhi tanggung jawab tersebut agar stakeholder mendukung setiap
kegiatan yang dilakukan perusahaan dalam rangka meningkatkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor, dua diantaranya
yaitu profitabilitas dan CSR. Semakin tinggi profitabilitas, maka semakin tinggi
pula kedudukan nilai perusahaan di mata investor. Teori sinyal menekankan
bahwa perusahaan dapat mengirimkan sinyal kepada pihak eksternal melalui
pelaporan informasi terkait kinerja perusahaan untuk meminimalisir
ketidakpastian akan prospek perusahaan di masa mendatang dengan tujuan
meningkatkan nilai perusahaan (Putra dkk, 2013). Semakin tinggi profitabilitas,
maka semakin tinggi pula kedudukan nilai perusahaan di mata investor. Pelaporan
informasi terkait peningkatan profitabilitas dan pengungkapan CSR yang lebih
luas akan memberikan dampak pada kualitas laporan keuangan perusahaan,
dimana laporan tersebut sebagai bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan

berinvestasi bagi investor. Kedua informasi tersebut dapat menggambarkan
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prospek bisnis yang baik di masa depan sehingga akan ditangkap oleh investor
sebagai sinyal positif dimana berdampak pada meningkatnya harga saham dan
nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Silfyanie (2016)
menemukan bahwa peran CSR dapat memediasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan. Berdasarkan rumusan hipotesis sebelumnya yang telah
menguraikan hubungan profitabilitas terhadap CSR dan juga pengaruhnya
terhadap nilai perusahaan secara parsial, maka rumusan yang dapat ditarik yaitu :

H, : Corporate Social Responsibility dapat memediasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penjelasan dan rumusan hipotesis diatas, maka kerangka
konsep dari penelitian ini dibuat guna memberikan gambaran hubungan tiap

variabel yang disajikan pada Gambar 1.

CSR (X2)
Hs
Hy H4\
Profitabilitas Nilai Perusahaan
(X1) H> s (Y)

Gambar 1. Kerangka Konsep

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan data sekunder vyaitu laporan tahunan
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
cara mengakses situs resmi BEI di www.idx.co.id. Seluruh perusahaan

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan yang menerbitkan
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laporan tahunan secara berturut-turut selama tahun 2010-2014 merupakan
populasi yang diteliti dalam penelitian ini. Metode penentuan sampel dalam
penenlitian ini yaitu sample jenuh (saturated sampling), yang artinya seluruh
anggota populasi diikut sertakan sebagai sampel penelitian dan diperoleh sampel
sebanyak 24 perusahaan sehingga terdapat 120 pengamatan. Variabel dalam
penelitian ini terdiri dari variabel endogen atau variabel terikat (YY) yaitu nilai
perusahaan, variabel eksogen atau variabel bebas (X;) adalah profitabilitas dan
variabel mediasi (X;) dalam penelitian ini yaitu Corporate Social Responsibility.
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis
jalur (path analysis) untuk menganalisis pola hubungan antar variabel sehingga
dapat diketahui pengaruh langsung dan tidak langsung seperangkat variabel

eksogen terhadap variabel endogen.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif Sampel Penelitian

Hasil dari pengujian statistik deskriptif dari variabel nilai perusahaan
(PBV), profitabilitas (ROA) dan Corporate Social Responsibility (CSRDI) pada

perusahaan pertambangan di BEI tahun 2010-2014 yang disajikan dalam Tabel 1.

Tabel 1.
Hasil Uji Statistik Deskriptif
N Minimum Maximum Mean Std.
deviation
PBV 120 -4.256 12.231 2.52505 2.534993
ROA 120 -0.141 0.577 0.07926 0.117389
CSRDI 120 0.119 0.988 0.47803 0.233322

Sumber: Data sekunder diolah, 2016
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Variabel nilai perusahaan (PBV) pada Tabel 1 dengan nilai rata-rata
sebesar 2,525 dan standar deviasi sebesar 2,535, kemudian nilai perusahaan
tertinggi sebesar 12,231 dan nilai perusahaan terendah sebesar -4,256.

Variabel profitabilitas (ROA) pada Tabel 1 dengan nilai rata-rata 0,07926
dan standar deviasi sebesar 0,1174, kemudian profitabilitas tertinggi sebesar 0,577
sedangkan profitabilitas terendah sebesar -0,141.

Variabel CSR (CSRDI) pada Tabel 1 dengan nilai rata-rata 0,478 dan
standar deviasi sebesar 0,233, kemudian CSR tertinggi sebesar 0,988 sedangkan
nilai CSR terendah sebesar 0,119.

Hasil Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji

heteroskedasitas dan uji autokorelasi. Hasil uji asumsi klasik tersaji pada Tabel 2.

Tabel 2.
Hasil Uji Asumsi Klasik Struktur | dan Struktur 11

Uji Asumsi Klasik

Uji Uji Uji Uji
Variabel Normalitas Multikolinearitas k':g;g?; Autokorelasi
Sig. 2 tailed Tolerance VIF Sig. DW
| 1] | I | I | 1] | I
ROA (X1) - 089 - 1116 0,191 0,382
0,068 0,301 1,772 1,953
CSR (X2) - 08% - 1,116 - 0,063

Sumber : Data sekunder diolah, 2016

Hasil uji normalitas pada Tabel 2 struktur I dan struktur 11 menunjukkan
bahwa nilai sig. 2 tailed senilai 0,068 dan 0,301, sehingga data yang diuji
berdistribusi normal karena nilai sig. 2 tailed lebih besar dari 0,05.

Hasil uji multikolinearitas struktur 1l pada Tabel 2, nilai tolerance variabel

eksogen senilai 0,896 lebih dari 10% atau 0,01 dan nilai VIF variabel eksogen
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sebesar 1,116 lebih kecil dari 10, sehingga model regresi struktur Il bebas dari
multikolinearitas antara variabel ROA dan variabel CSR.

Hasil uji autokorelasi pada Tabel 2, nilai DW struktur | sebesar 1,772
berada antara batas (du=1,7189) dan (4-du=2,2811), sedangkan DW struktur Il
sebesar 1,953 berada antara batas (du=1,7361) dan (4-du=2,2639), maka dapat
disimpulkan model ini bebas dari gejala autokorelasi. Hasil uji heteroskedastisitas
pada Tabel 2, diketahui nilai sig. pada struktur I dan struktur 11 lebih dari 0,05

sehingga penelitian ini bebas dari gejala heteroskedastisitas.

Pengujian Analisis Jalur (Path Analysis)
Analisis jalur (path analysis) dalam penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis hipotesis pengaruh langsung dan tidak langsung profitabilitas

terhadap nilai perusahaan dengan CSR sebagai variabel mediasi.

Tabel 3.
Hasil Uji Analisis Jalur Regresi Struktur |
Unstandardized Standardized
Variabel Coefficients Coefficients

B Std. Error Beta t Sig
( Constant) 0.378 0.021 18.161 0.000
ROA 1.045 0.153 0.533 6.850 0.000
R Square =0.285 F Hitung =46.921
Adj R Square =0.278 Probabilitas/Sig F = 0.000
Sumber : Data sekunder diolah, 2016

Tabel 4.
Hasil Uji Analisis Jalur Regresi Struktur 11
Unstandardized Standardized
Variabel Coefficients Coefficients

B Std. Error Beta T Sig
( Constant) 0.799 0.186 3.181 0.002
ROA 2.389 0.419 0.451 6.331 0.000
CSRDI 0.909 0.326 0.336 2.788 0.006
R Square =0.478 F Hitung =53.504
Adj R Square =0.469 Probabilitas/Sig F = 0.000

Sumber : Data sekunder diolah, 2016
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Pada Tabel 3 dan Tabel 4, selanjutnya dapat dihitung standar error dengan

perhitungan sebagai berikut :

e;= V1—RZ= /1— 0,285 = 0,846
e;=V1—-RZ= J1- 0,478 = 0,722

Berdasarkan Tabel 3 dan Tabel 4, maka dapat dibuat persamaan regresi
struktur I dan struktur 11 sebagai berikut :
Struktur |
CSR = PLROAT €1 .o, )
CSR =0,533 ROA + 0,846
Struktur 11
PBV = PoROAF P3CSR + 2 . vviiiiiiiieiie e (3)
PBV = 0,451ROA + 0,336CSR + 0,722

Validasi model jalur variabel profitabilitas (ROA), CSR (CSRDI), dan
nilai perusahaan (PBV) yang dapat disajikan dengan memasukkan nilai koefisien

Pidan nilai standar eror (g;) akan tampak pada Gambar 2 berikut ini.

A 4

CSRDI (X,)
y
0,451

ROA (Xy) PBV (Y)

A 4

Gambar 2. Validasi Model Jalur
Sumber : Data sekunder diolah, 2016
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Berdasarkan hasil analisis jalur pada Tabel 3 dan Tabel 4, diketahui nilai
koefisien pengaruh langsung (PL), pengaruh tidak langsung (PTL) dan pengaruh
totalnya (PT). Pengaruh langsung variabel profitabilitas terhadap nilai perusahaan
sebesar 0,451; pengaruh tidak langsung variabel profitabilitas terhadap nilai
perusahaan melalui CSR sebesar 0,533 x 0,336 = 0,179; sehingga jumlah
pengaruh total yang dihasilkan adalah sebesar 0,451 + 0,179 = 0,630

Penghitugan koefisien determinasi total untuk memeriksa validitas suatu
model, dengan hasil sebagai berikut.

RZM =L (B1)2(82)% et 4)

=1-(0,846)2(0,713)?
=0,6268

Variasi data yang dipengaruhi oleh model sebesar 62,68% sehingga
artinya informasi yang terkandung dalam data sebesar 62,68% dapat dijelaskan
oleh model, sedangkan sisanya sebesar 37,32 % dijelaskan oleh variabel lain
diluar model.

Hasil Uji Sobel

Berdasarkan Tabel 3 dan Tabel 4 menunjukkan besarnya nilai koefisien

regresi sehingga dapat diketahui pengaruh mediasi signifikan atau tidak dengan

menggunakan uji sobel yaitu sebagai berikut :

Sab=VbhZSa2 4+ aZ5b% + SAZSD2 . ... (5)

Sar=1/(0,909)2(0,153)2 + (1,045)2(0,326)2 + (0,153)%(0,326)2

Sa=+0,13788

Sap=10,37133
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Diketahui Sab sebesar 0,37133 sehingga dapat dihitung nilai thiwng

pengaruh mediasi sebagai berikut :

_ 09499 _
0,37133

t 2,55

Hasil uji kelayakan model (uji F) berdasarkan Tabel 3 dan Tabel 4, dapat
dilihat nilai sig. uji F sebesar 0,000 kurang dari 0,05, sehingga menunjukkan
bahwa variabel profitabilitas dan CSR berpengaruh secara simultan terhadap nilai
perusahaan. Beradasarkan hasil tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa model
ini layak uji dan pengujian hipotesis dapat dilakukan.

Profitabilitas secara signifikan berpengaruh positif terhadap Corporate
Social Responsibility. Berdasarkan hasil Tabel 3 diketahui nilai sig. t sebesar
0,000 kurang dari 0,05 (0,000 < 0,05), sehingga terdapat pengaruh signifikan.
Nilai beta pada standardized coefficient variabel profitabilitas terhadap CSR
sebesar 0,533 yang mengindikasikan arah positif artinya semakin tinggi
profitabilitas perusahaan, maka pengungkapan CSR semakin luas. Hasil penelitian
ini sesuai dengan perspektif teori stakeholder dimana perusahaan wajib
memberikan transparansi informasi terkait segala kegiatan yang telah dilakukan
perusahaan kepada stakeholder, salah satunya pengungkapan kegiatan CSR.
Tingginya tingkat profitabilitas perusahaan disebabkan adanya prestasi kinerja
yang baik sehingga akan berdampak pada semakin besarnya sumber daya
perusahaan dimana perusahaan akan mendapatkan banyak sorotan publik.

Perusahaan akan melakukan pengungkapan CSR secara lebih luas agar
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keberadaan perusahaan dapat diterima oleh stakeholder serta dapat menjamin
kelangsungan hidup perusahaan dan mendapatkan laba yang lebih besar di
kemudian hari. Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan
oleh Rani (2013), Fryza (2013), Silfyanie (2016), Igbal et al. (2006), Vintila et al.
(2013), Uadiale dan Fagbemi (2011) yang membuktikan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap pengungkapan CSR.

Profitabilitas secara signifikan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan hasil Tabel 4 diketahui bahwa nilai sig. t sebesar 0,000
kurang dari 0,05 (0,000 < 0,05), sehingga terdapat pengaruh signifikan. Nilai beta
pada standardized coefficient variabel profitabilitas terhadap nilai perusahaan
sebesar 0,451 yang mengindikasikan arah positif artinya semakin tinggi
profitabilitas yang diperoleh perusahaan, maka nilai perusahaan semakin
meningkat. Hasil penelitian ini sesuai dengan perspektif teori sinyal yang
menjelaskan bahwa peningkatan profitabilitas yang tercantum dalam laporan
keuangan merupakan upaya dalam memberikan sinyal positif kepada investor
berkaitan dengan kinerja perusahaan dan pertumbuhan prospek usaha di masa
mendatang (Rizqgia, dkk). Upaya tersebut dapat membangun sentimen positif dari
investor sehingga berpengaruh terhadap kenaikan harga saham di pasar modal.
Peningkatan harga saham dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata investor.
Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Garmayuni
(2015), Martini dkk. (2014), dan Johan (2012), serta Dewi dan Wirajaya (2013)
yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan

terhadap nilai perusahaan.
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Corporate Social Responsibility secara signifikan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil Tabel 4 dapat dilihat nilai sig. t.
sebesar 0,006 kurang dari 0,05 (0,006 < 0,05), sehingga terdapat pengaruh
signifikan. Nilai beta pada standardized coefficient CSR terhadap nilai perusahaan
sebesar 0,336 yang mengindikasikan arah positif artinya semakin luas
pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan, maka nilai perusahaan
semakin meningkat. Hasil penelitian ini sesuai dengan perspektif teori sinyal
dimana perusahaan dapat memberikan sinyal kepada pihak eksternal melalui
pelaporan informasi yang terkait kinerja perusahaan dalam rangka meningkatkan nilai
perusahaan. Pengungkapan informasi CSR dalam laporan tahunan sebagai upaya
mengirimkan sinyal reputasi positif di mata stakeholder terkait kepedulian
perusahaan terhadap kelangsungan hidup dan prospek kinerja perusahaan di masa
mendatang (Indrawan, 2011). Sinyal tersebut ditanggapi secara positif oleh
investor melalui kenaikan harga saham yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Selain itu, teori stakeholder dimana perusahaan wajib
mengungkapkan informasi kegiatan CSR sebagai bentuk rasa tanggung jawab
perusahaan terhadap pihak stakeholder yang terkena dampak dari keberadaan
perusahaan (Chairiri dan Ghozali, 2007). Pengungkapan CSR yang lebih luas akan
membuat perusahaan memperoleh dukungan atas keberpihakan stakeholder
terhadap segala keputusan yang diambil dalam rangka meningkatkan nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan

oleh Servaes dan Tamayo (2013), Harjoto dan Jo (2011), Fodio et al. (2013),
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Ghergina et al. (2014), Nguyen et al. (2015) dan Silvia (2012) yang membuktikan
bahwa CSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Corporate Social Responsibility dapat memediasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil uji sobel nilai dari thiwng S€besar 2,55
lebih besar dari tape dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu sebesar 1,96 (2,55>
1,96), maka ini berarti terdapat pengaruh mediasi. Hasil mediasi dalam penelitian
ini bersifat parsial yang artinya bahwa CSR dapat memediasi pengaruh tidak
langsung profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Namun profitabilitas secara
positif memiliki pengaruh langsung yang signifikan terhadap nilai perusahaan
tanpa adanya CSR sebagai variabel mediator.

Hasil penelitian ini sesuai dengan teori sinyal yang menjelaskan bahwa
nilai perusahaan dapat ditingkatkan dengan mengirimkan sinyal kepada pihak
eksterrnal melalui pelaporan informasi terkait kinerja perusahaan untuk
meminimalisir ketidakpastian prospek usaha di masa mendatang (Putra dKkk,
2013). Semakin tinggi profitabilitas, maka semakin tinggi pula kedudukan nilai
perusahaan di mata investor. Pelaporan informasi terkait peningkatan
profitabilitas dan pengungkapan CSR yang lebih luas akan memberikan dampak
pada kualitas laporan keuangan perusahaan, dimana laporan tersebut sebagai
bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan berinvestasi bagi investor.
Kedua informasi tersebut dapat menggambarkan prospek bisnis yang baik di masa
depan sehingga akan ditanggapi oleh investor sebagai sinyal positif dimana

berdampak pada meningkatnya harga saham dan nilai perusahaan. Hasil penelitian
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ini didukung oleh hasil penelitian Silfyanie (2016) yang menemukan bahwa peran

CSR dapat memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan pemaparan yang telah jelaskan sebelumnya, maka dapat
ditarik simpulan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan, dimana peningkatan profitabilitas akan mengakibatkan peningkatan
nilai perusahaan. Corporate Social Responsibility berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan, dimana peningkatan Corporate Social Responsibility
akan mengakibatkan peningkatan nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap Corporate Social Responsibility, dimana peningkatan
profitabilitas akan mengakibatkan peningkatan Corporate Social Responsibility.
Corporate Social Responsibility dapat memediasi hubungan antara profitabilitas
terhadap nilai perusahaan.

Saran yang dapat diberikan bagi perusahaan, diharapkan meningkatkan
kinerja perusahaan agar menghasilkan profitabilitas yang optimal sehingga nilai
perusahaan akan semakin meningkat guna menarik investor untuk berinvestasi
pada perusahaan. Selain itu, perusahaan juga disarankan untuk lebih
memerhatikan Corporate Social Responsibility yang mampu meningkatkan nilai
perusahaan. Bagi stakeholder, khususnya investor dan kreditor untuk
memperhatikan pelaksanaan dan pengungkapan Corporate Social Responsibility
yang dilakukan oleh perusahaan, terutama perusahaan pertambangan untuk cermat
dalam mengambil keputusan investasi. Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan

dapat mengembangkan penelitian ini. Penelitian selanjutnya disarankan untuk
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menggunakan seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Selain
itu, dapat pula ditambahkan variabel independen yang lain seperti jenis industri,

kepemilikan asing dan ukuran perusahaan.
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