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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh corporate social responsibility
terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas dan leverage sebagai variabel
pemoderasi pada perusahaan manufaktur.Penelitian ini dilakukan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2014-2016. Sampel penelitian ini adalah 22
perusahaan selama 3 tahun berturut-turut, sehingga total sampel sebanyak 66 sampel
dengan metode penentuan sampel menggunakan metode purposive sampling.Teknik
analisis data yang digunakan adalahanalisis regresi linier sederhana danModerated
Regression Analysis (MRA) untuk menguji hipotesis tersebut.Berdasarkan hasil
penelitian ini menunjukkanbahwa variabel corporate social responsibility
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.Profitabilitas memperkuat pengaruh
corporate social responsibilityterhadap nilai perusahaan. Variabel leverage
memperlemah pengaruh corporate social responsibilityterhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Corporate social responsibility, nilai perusahaan, profitabilitas,

leverage

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of corporate social responsibility on
corporate value with profitability and leverage as a moderating variable in
manufacturing companies. This research was conducted at manufacturing company
listed on BEI year 2014-2016. The sample of this research is 22 companies for 3
consecutive year, so total sample counted 66 sample with method of determination
of sample by using purposive sampling method. Data analysis techniques used are
simple linear regression analysis and Moderated Regression Analysis (MRA) to test
the hypothesis. Based on the results of this study indicate that corporate social
responsibility variable has a positive effect on firm value. Profitability strengthens
the influence of corporate social responsibility on corporate value. Leverage
variables weaken the impact of corporate social responsibility on corporate value.

Keywords: Corporate social responsibility, corporate value, profitability, leverage

PENDAHULUAN

Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan,
karena dengan memaksimumkan nilai perusahaan berarti perusahaan juga
berupaya untuk memaksimumkankepuasan para pemegang saham yang
merupakan salah satu tujuan perusahaan.Sebuah perusahaan yang baik harus

mampu mengontrol potensi finansial maupun potensi non finansial di dalam

1470


mailto:meilinda.elia@yahoo.com/

Putu Elia Meilinda Murnita dan | Made Pande Dwiana Putra. Pengaruh ...

meningkatkan nilai perusahaan untuk eksistensi perusahaan dalam jangka panjang
(Munawaroh, 2014).

Untuk mencapai tujuan suatu perusahaan diperlukan sinergi dan hubungan
timbal balik antara perusahaan dengan masyarakat, investor, dan karyawan
tentunya. Salah satu cara yang dapat dilakukan adalah dengan melakukan interaksi
antara perusahaan dan lingkungan, karena lingkungan memberikan kontribusi
bagi kelangsungan perusahaan dan juga kesejahteraan sosial.Investor sangat
menghargai praktik CSR didalam perusahaan dan mengetahui bahwa aktivitas
CSR sebagai informasi untuk menilai keberlangsungan hidup suatu perusahaan
dimasa yang akan datang. Apabila suatu perusahaan melakukan pengungkapan
tanggung jawab sosial secara berkesinambungan maka pasar akan dapat
memberikan apresiasi positif yang akan diperlihatkan dengan kenaikan harga
saham perusahaan dan juga menyebabkan meningkatnya nilai perusahaan. Dengan
melakukan tanggung jawab sosial, perusahaan akan mengeluarkan sejumlah biaya
dimana biaya ini nantinya akan menjadi beban dan mengurangi pendapatan yang
diperoleh perusahaan dan juga akan mengurangi tingkat keuntungan yang
diperoleh perusahaan. Namunapabila perusahaan melakukan tanggung jawab
sosialnya secara berkesinambungan dan konsisten, makacitra perusahaan di pihak
eksternal perusahaan akan semakin baik. Hal ini akan berpengaruh terhadap
semakin tingginya loyalitas konsumen kepada perusahaan. Corporate Social
Responsibility tidak hanya menambah biaya namun dapat berguna sebagai alat
marketing bagi perusahaan apabila CSR dilaksanakan berkesinambungan.

(Amanda, 2016).
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Pada kenyataannya saat industri berkembang, banyak perusahaan yang
hanya memfokuskan diri sebagai suatu organisasi yang hanya berfokus mencari
keuntungan ekonomi dan tidak peduli akan dampak yang ditimbulkan, hingga
muncul kesenjangan sosial serta kerusakan lingkungan sekitar yang terjadi,
misalnya saja kasus nyata di Indonesia adalah kasus permasalahan lingkungan
akibat proses produksi perusahaan didaerah Kabupaten Bandung, selain itu juga
sejumlah industri tekstil di sekitar Majalaya yang membuang limbah ke sungai
Citarum yang sering mengganggu kesehatan masyarakat sekitar dan pencemaran
yang terjadi pada Sungai Ciujung, limbah dari pabrik kertas PT Indah Kiat Pulp &
Paper yang terletak di kabupaten Serang , pencemaran udara oleh pabrik rokok di
Kediri, munculnya radio aktif akibat limbah pengolahan logam di Kabupaten
Tegal dan pencemaran lingkungan lainnya (Christina, 2015).

Setiap perusahaan sebaiknya tidak hanya memikirkan untuk memperoleh
keuntungan materi saja , setidaknya perusahaan mampu memberikan suatu hal
yang berguna dan bermanfaat bagi pihak eksternal perusahaan, diantaranya
kepada masyarakat, sosial dan lingkungan dimana perusahaan tersebut beroperasi.
Denganhal tersebut maka dapat dikaitkan dengan Teori Sinyal. Teori
Sinyalsendiri menjelaskan bahwa perusahaan dituntut dapat memberikan
informasi kepada pihak eksternal sehingga dapat mempengaruhi nilai perusahaan
yang tercermin dari perubahan harga saham perusahaan karena pasar akan
merespon informasi tersebut sebagai sebuah sinyal.

Terdapat beberapa penelitian yang berkaitan dengan pengungkapan

tanggung jawab sosial atau CSR terhadap nilai perusahaan,dalam penelitian
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tersebut ditemukan keanekaragaman hasil. Seperti penelitian yang memberikan
hasil bahwa terdapat hubungan yang signifikan antara Corporate Social
Responsibility dengan nilai perusahaan yang dilakukan oleh Rustiarini (2009) dan
Kusumadilaga (2010) sedangkan Nurlela dan Islahudin (2008) tidak menemukan
hubungan yang signifikan antara kedua variabel tersebut.

Pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan ditemukan hasil yang tidak
konsisten dan juga bervariatif yang dapatdisebabkan oleh adanya faktor-faktor
lain yang dapat berpengaruh terhadap variabel independen dengan variabel
dependen.Salah satu faktor yang mempengaruhi Corporate Social Responsibility
terhadap Nilai Perusahaan adalah Profitabilitas.Profitabilitas yang tinggi
diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan.Profitabilitas menunjukan
tingkat keuntungan bersihn yang mampu diraih oleh perusahaan didalam
menjalankan operasinya. Semakin besar keuntungan yang diperoleh perusahaan
semakin besar kemampuan perusahaan dalam melaksanakan CSR yang
berpengaruh terhadap kepercayaan stakeholders terhadap perusahaan yang
nantinya meningkatkan nilai perusahaan, begitu pula sebaliknya. Penelitian yang
dilakukan oleh Widiarta (2012) dan Ulupui (2007) mendapatkan hasil bahwa
terdapat hubungan yang signifikan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan.

Faktor lain yang mempengaruhi Corporate Social Responsibility terhadap
Nilai Perusahaan adalah leverage. Leverage mencerminkan seberapa besar
perusahaan tergantung pada kreditur dalam membiayai aset perusahaan yang

nantinya akan mempengaruhi tingkat kepercayaan investor didalam menanamkan
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sahamnya. Seperti penelitian Yuyyetta (2009) menyatakan bahwa leverage tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas maka pokok permasalahan dalam penelitian ini
yaitu: 1) Apakah corporate social responsibility mempengaruhi nilai perusahaan?;
2)Apakah profitabilitas mampu memoderasi pengaruhcorporate social
responsibility terhadap nilai perusahaan?; 3)Apakah leverage mampu memoderasi
pengaruhcorporate social responsibility terhadap nilai perusahaan ?

Adapun tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini yaitu: 1) untuk
menguji pengaruh corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan; 2)
untuk menguji kemampuan profitabilitasdalam memoderasi pengaruh corporate
social responsibility terhadap nilai perusahaan; 3) untuk menguji kemampuan
leverage dalam memoderasi pengaruh corporate social responsibility terhadap
nilai perusahaan.

Teori Sinyal membahas mengenai dorongan perusahaan untuk memberikan
informasi kepada pihak eksternal.Informasi yang wajib perusahaan ungkapkan
adalah informasi mengenai tanggung jawab sosial perusahaan atau yang sering
disebut dengancorporate social responsibility. Informasi mengenai corporate
social responsibilitydimuat didalam laporan tahunan perusahaan atau laporan
tanggung sosial perusahaan yang dilaporkan secara terpisah.Setiap perusahaan
yang melakukan aktivitas tanggung jawab sosial diharapkan dapat meningkatkan
citra perusahaan dan juga nilai perusahaan (Rustiarini, 2010).Pertimbangan
menggunakan teori ini adalah karena teori ini mampu memberikan dorongan bagi

perusahaan untuk memberikan informasi kepada pihak eksternal yang
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berpengaruh terhadap pengambilan keputusan yang nantinya akan mempengaruhi
nilai perusahaan dan juga berpengaruh pada perubahan harga saham perusahaan.
Stakeholder theory merupakan praktik dan juga berbagaikebijakan-
kebijakanyang berkaitan dengan para pemangku kepentingan,
pelaksanaanketentuan hukum,nilai-nilai, apresiasi masyarakat dan lingkungan,
serta kesiapan perusahaan didalam menjalankan bisnis dan dapat memberikan
berkontribusi didalam pembangunan yang berkesinambungan. Stakeholder Theory
berawal dari munculnya persepsi bahwa nilai (value) yang secara
spesifikmerupakan hal yang sangat berkaitan dengan kegiatan usaha.Teori
Stakeholder menjelaskan bahwa setiap perusahaan harus dapat memberikan
perhatian terhadap stakeholder perusahaan, karena stakeholder dapat
mempengaruhi dan juga memberikan pengaruh terhadap keberlangsungan hidup
perusahaan pada aktivitas dan kebijakan yang dilaksakan perusahaan
(Dwipayadnya, 2015). Perusahaan didalam melakukan aktivitas sangat
bergantung pada lingkungan dan sosial, maka sangat diperlukan kepercayaan
stakeholder serta memberikannya posisi khususdidalam pengambilan kebijakan
dan juga Kkeputusan yang akan diambil, sehinggadapat memberikan
keberlangsungan hidup perusahaan yang menjadi tujuan perusahaan dapat
tercapai. Berdasarkan penjelasan di atas maka peneliti merumuskan kerangka

konseptual penelitian sebagai berikut:
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Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan denganProfitabilitas <
dan Leverage sebagai variabel pemoderasi

v

Tujuan Penelitian

Kajian Teoritis: Kajian Empiris:

1. Teori Sinyal 1. Rustiarini, (2010)
2. Teori Stakeholder 2. Mathews, (1995)
3. Corporate Sosial 3. Cheng dan Yulius (2011),

Responsibility 4. Nurlela dan Islahuddin, (2008)
4. Nilai Perusahaan — > | ¢ 5. Lucyandadan Siagian, (2012)
5. Profitabilitas 6. Kurniawati, (2013)
6. Leverage

l v ¢

Variabel Penelitian :
Nilai Perusahaan (), Corporate Social Responsibility (X), Profitabilitas (M1)

danLeverage (M2)
Hipotesistenelitian
v
Pengujian Statistik
v
Hasil dan Pembahasan
v
Simpulan dan Saran  |o oo ]

Keterangan:
— : Jalur aliran kegiatan
--< :Jalur aliran terkait

|:| : Proses

Gambar 1. Kerangka Konseptual
Sumber : Data diolah, 2017

Nilai perusahaan akan dapat terjamin pertumbuhan dan keberlangsungan
hidup perusahaan secara berkesinambungan (going concern) apabila perusahaan

mampu memperhatikan aspek-aspek yang berpengaruh terhadapsocial,
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ekonomi,dan lingkungan hidup secara seimbang, karena dengan kemampuan
tersebut antara kepentinganmasyarakat, ekonomi, dan lingkungan dapat tercipta
hubungan yang baik dan saling memberikan timbal balik yang menguntungkan.
Aspek tersebut tercermin dari pengungkapan tanggungjawab sosial yang
dilakukan suatu perusahaan sebagai salah satu bentuk kepedulian perusahaan dan
juga bentuk tanggungjawab perusahaan atas aktivitas-aktivitas dan juga dampak
yang ditimbulkan terhadap lingkungan di sekitar perusahaan. Banyak manfaat
yang dapat diperoleh perusahaan dengan melakukan pengungkapan tanggung
jawab sosial, diantaranya adalahkonsumen akan semakin menyukai produk yang
diproduksi dan perusahaan akan diminati para investor.Perusahaan yang
melakukan tanggungjawab sosial dianggap mampu memberikan kontribusi yang
baik bagi masyarakat umum dan mampu bertanggungjawab atas aktivitas dan
dampak yang ditimbulkan terhadap lingkungan sekitar.Pelaksanakan praktik CSR
akan meyakinkan investor bahwa perusahaan akan mampu menjamin
kelangsungan hidup perusahaan kedepannya yang sekaligus akan meningkatkan
nilai perusahaan.Pernyataan ini didukung dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Rosiana, dkk (2013) ,Harjoto dan Jo (2007), Yuniasih dan Wirakusuma
(2008), Agusta (2016) yang menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki kinerja
lingkungan dan sosial yang baik akan direspon positif oleh investor melalui
peningkatan harga saham dan laba perusahaan (earnings).

Hi:  Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Profitabilitas merupakan suatupencapaian yang mampu dicapai

suatuperusahaan atas suatu aktivitas yang dilakukan perusahaan didalam satu
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periode tertentu yang berpengaruh terhadap peningkatan laba bersih.Setiap
investor dapat mempertimbangkan profitabilitas sebagai salah satu acuan didalam
pengambilan keputusan investasinya, karena dengan tingginya tingkat profit yang
dimiliki perusahaan maka akan semakin tinggi pula tingkat dividen (dividend
payout) dan akan semakin menghemat biaya modal, di sisi lain para manajer
(insider) dapat meningkatkan saham kepemilikannya karena berfikir bahwa
penerimaan deviden merupakan suatu keuntungan yang tinggi. Dengan pemikiran
keuntungan yang didapat dalam hal ini diharapkan para investor akan tertarik dan
berminat untuk melakukan investasi.

Semakin tinggi tingkat profit suatu perusahaan, maka dipercaya semakin
tinggi pula tingkat mengungkapkan corporate social responsibilityyang akan
dapat meningkatkan nilai perusahaan, karena perusahaan dianggap akan
menyisihkan dananya untuk melakukan pengungkapan tanggung jawab sosialnya
lebih luas lagi. Begitu pula sebaliknya, Semakin rendah tingkat profit suatu
perusahaan, maka semakin rendah pula tingkat mengungkapkan corporate social
responsibilityyang akan sedikit menurunkan nilai perusahaan, karena dananya
akan digunakan untuk kebutuhan lain dibanding melakukan pengungkapan
tanggung jawab sosial.Ervina (2013)mengindikasikan bahwa profitabilitas mampu
memperkuat pengaruh corporate social responsibility terhadap Nilai Perusahaan.

H,:  Profitabilitas memperkuat pengaruh corporate social responsibility
terhadap nilai perusahaan.

Fahmi (2014:75) menyatakan leverage adalah “Mengukur seberapa besar
perusahaan dibiayai dengan utang”.Kelangsungan hidup perusahaan juga

ditentukan oleh seberapa besar perusahaan menggunakan hutang didalam
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menghidupi perusahaannya, apabila utang yang digunakan terlalu besar maka
dapat membahayakan kelangsungan hidup perusahaan kedepannya dan resiko
kebangkrutan perusahaan akan semakin tinggi karena perusahaanterjebak didalam
tingkat hutang yang terlalu tinggi sehingga perusahaan sulit untuk melepaskan
beban hutang tersebut.

Semakin rendah tingkat rasio leverage suatu perusahaan, maka dipercaya
semakin tinggicorporate social responsibilityyang akan dilakukan perusahaan dan
berpengaruh nantinyapada meningkatnyanilai perusahaan, karena dipercaya dana
perusahaan akan tetap digunakan untuk melakukan pengungkapan tanggung
jawab sosial perusahaan untuk menarik tingkat kepercayan investor yang
diharapkan dapat menanamkan sahamnya, sedangkan semakin tinggi tingkat rasio
leverage suatu perusahaan, maka semakin rendahcorporate social
responsibilityyang dilakukan perusahaan dan berpengaruh terhadap penurunan
nilai perusahaan, karena perusahaan dianggap akan mengurangi biaya yang
dilakukan untuk melakukan pengungkapan tanggung jawab sosial dan
menggunakan  dana  tersebut untuk membayar kewajiban-kewajiban
perusahaanagar tidak menjadi sorotan dari para kreditur.Yuliana, dkk (2013)
mengindikasikan bahwa variabel Leverage tidak memoderating pengaruh
corporate social responsibility terhadap Nilai Perusahaan.

Hs:  Leverage memperlemah pengaruh corporate social responsibility
terhadap nilai perusahaan
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METODE PENELITIAN

Desain penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan
kuantitatif yang berbentuk asosiatif.Penelitian ini membahas mengenai pengaruh
corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas dan

leverage sebagai variabel pemoderasi.

Profitabilitas

H, (+)
i Hi (+)
Clgzgggit;bsi?ii\l/al - Nilai Perusahaan
H. ()
Leverage

Gambar 2. Desain Penelitian
Sumber : Data diolah, 2017

Penelitian dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
tahun 2014-2016dengan mengunduh data laporan keuangan dari situs resmi Bursa
Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id. Obyek penelitian dalam penelitian ini
adalah Nilai perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2014 -
2016.Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel
dependen (Y), variabel independen (X), dan dua variabel moderasi (M).

Variabel dependen (YY) dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan suatupersepsi investor terhadap keberhasilan suatu
perusahaan atau nilai pasar, karena apabilaharga saham perusahaan naik, maka
perusahaan dianggapberhasil menjalankan usahanya dan mampu memberikan
kepuasan dan keuntungan kepada para shareholder.Salah satu indikator yang

dapat dipertimbangkan oleh investor didalam menilai keberhasilan ataupun
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perusahaan secara keseluruhan adalah dengan memperhatikan nilai perusahaan.
Nilai perusahaan diukur menggunakan rasio Tobin’s Q. Alasan menggunakan
rasio Tobin’s Q karena rasio ini tidak hanya unsur saham biasa saja, namun juga
memasukkan semua unsur utang dan modal saham perusahaan. Dengan
melibatkan semua unsur utang dan modal saham perusahaan maka nilai
perusahaan lebih konservatif daripada tidak melibatkan semua unsur tersebut.
Variabel independen (X) dalam penelitian ini adalah corporate social
responsibility. Corporate social responsibilityadalah suatu aktivitas yang
berkaitan dengan peningkatan kualitas hidup sosial dan lingkungan yang
dilakukan perusahaan sebagai bentuk tanggungjawab perusahaan terhadap
lingkungan sekitar dan sebagai modal perusahaan kedepan dalam meningkatkan
ekonomi perusahaan. Cheng dan Yulius (2011) mengatakan bahwa pengungkapan
CSR merupakan proses pemberian informasi kepada kelompok yang
berkepentingan tentang aktivitas perusahaan serta dampaknya terhadap sosial dan
lingkungan (Mathews, 1995).Corporate social responsibilitydiukur menggunakan
menggunakan proksi Corporate Social Responsibility Disclosure Index (CSRDI)
berdasarkan Global Reporting Initiative Generation 4 (GRI G4) dengan opsi
sesuai inti yaitu sebanyak 125 indikator yang terdiri atas 34 indikator
pengungkapan standar umum dan 91 indikator pengungkapan standar
khusus.Penilaian indikator ini dengan cara memberi skor 1 sehingga jika
perusahaan mengungkapkan 1 (satu) item saja maka skor yang diperoleh adalah 1

(satu). Namun jika item tidak diungkapkan maka diberi skor 0 (nol).
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Variabel moderasi pertama (M1) dalam penelitian ini adalah profitabilitas.
Profitabilitas adalah salah satu aspek yang dapat digunakan untuk memberikan
suatu kebebasan kepada perusahaandidalammelakukan pengungkapkan informasi
kepada pemegang saham dan juga mengungkapkan program tanggung jawab
sosial secara lebih luas.Profitabilitas perusahaan merupakan salah satu faktor yang
mempengaruhi pengungkapan tanggung jawab sosial (Jurica dan Siagian, 2012).
Profitabilitasdalam penelitian ini diukur dengan menggunakan rasio Return on
Equity(ROE) yang diperoleh dengan dengan membagi laba bersih setelah pajak
dengan modal sendiri. Return on Equity (ROE) digunakan untuk mengukur
kinerja manajemen perusahaan dalam mengelola modal yang tersedia untuk
menghasilkan laba setelah pajak yang nantinya berpengaruh terhadap pandangan
investor (Wiagustini, 2010:81).

Variabel moderasi kedua (M2) dalam penelitian ini adalah Leverage.
Leveragemerupakan suatu kemampuan perusahaan didalammemenuhi kewajiban
finansialnya baik dalam jangka panjangmaupun jangka pendek (Wiagustini,
2010:76). Rasio leverage dapat memberikan gambaran mengenai struktur modal
yang dimiliki perusahaan sehingga dapat dilihat resiko tidak tertagihnya utang.
Rasio leverage mengukur perbandingan antara dana yang disediakan oleh pemilik
perusahaan dengan dana yang berasal dari kreditur.Leverage dalam penelitian ini
diukur dengan menggunakan rasio Debt to Equity Ratio dengancaramembagi total
utang terhadap modal perusahaan. Semakin besar resiko yang dihadapi, maka

semakin tinggi pula tingkat keuntungan yang akan diminta oleh investor. DER
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menggambarkan sumber pendanaan perusahaan yang sangat berpengaruh terhadap
respon dari investor.

Metode penentuan sampel yang digunakan dalam metode ini adalah metode
purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel dengan pertimbangan
tertentu.Adapun Kriteria yang digunakan dalam pemilihan sampel untuk penelitian
ini adalahl) Perusahaan manufaktur yang menerbitkan laporan keuangan tahunan
lengkap periode pengamatan 2014 — 2016.2) Perusahaan manufaktur yang
menerbitkan laporan keuangan tahunan menggunakan mata uang rupiah. 3)
Perusahaan mempublikasikan kegiatan tanggung jawab sosial secara berturut-
turut selama periode pengamatan 2014 — 2016. Berdasarkan teknik tersebut, maka
diperoleh 22 perusahaan sebagai sampel penelitian. Teknik analisis data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah uji asumsi klasik, analisis regresi linear
sederhana, dan Moderated Regression Analysis (MRA).

Adapun rumus regresi linier sederhana dapat ditujukan dalam persamaan berikut :

Y @A BX A oo eeeeseseeeeeeseesessee e ssees e e 1)

Keterangan :

Y = Nilai Perusahaan

o = Konstanta

B = Koefisien Regresi

X =CSR

e =error

Persamaan Moderated Regresion Analysis (MRA) sebagai berikut:

Y=o+ B]_X + Ble + B3M2+B4XM1+ B5XM2+ e (2)
Keterangan:
Y = Nilai Perusahaan
o = Konstanta
B12345 = Koefisien regresi
X = Corporate Social Responsibility
M, = Profitabilitas
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M, = Leverage

XMy = Interaksi antara variabel Corporate Social Responsibility
dengan variabel Profitabilitas

XM, = Interaksi antara variabel Corporate Social Responsibility

dengan variabel Leverage

e = error

HASIL DAN PEMBAHASAN

Berdasarkan Tabel 1, diketahui bahwa terdapat empat variabel penelitian, yaitu

Corporate Social Responbility, Profitabilitas, Leverage, dan nilai perusahaan yang

diproksikan dengan Tobin’s Q.

Tabel 1.
Hasil Statistik Deskriptif Variabel Penelitian
Variabel Mean Std. Deviation Minimum Maximum
CSR (X) 0,270848 0,1039598 0,0520 0,5700
Profitabilitas (M1) 0,285645 0,9257247 -0,0086 7,5470
Leverage (M2) 0,531617 2,0445049 0,0013 12,0019
Nilai Perusahaan () 2,474697 1,9541146 0,4900 11,5200

Sumber: data diolah, 2017

Data pada variabel Corporate Social Responbility dengan nilai rata-rata

sebesar 0,27 yang lebih besar dari simpangan sebesar 0,10. Hal ini berarti data

pada variabel Corporate Social Responbility memiliki fluktasi nilai yang kecil.

Nilai minimum untuk Corporate Social Responbility sebesar 0,05 sedangkan nilai

maksimum sebesar0,57.

Data pada variabel Profitabilitasdengan nilai rata-rata sebesar 0,28yang

lebih kecil dari simpangan baku sebesar 0,92. Hal ini berarti data pada variabel

Profitabilitasbersifat cenderung homogen. Nilai minimum untuk Profitabilitas

sebesar -0,008, sedangkan nilai maksimum sebesar7,54.
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Data pada variabel Leverage dengan nilai rata-rata sebesar 0,53 yang lebih
kecil dari simpangan sebesar 2,04. Hal ini berarti data pada variabel
Leveragebersifat cenderung homogen. Nilai minimum untuk Leverage sebesar
0,001 sedangkan nilai maksimum sebesar 12,00.

Data pada variabel nilai perusahaan dengan nilai rata-rata sebesar 2,47yang
lebih besar dari simpangan sebesar 1,95.Hal ini berarti data pada variabel nilai
perusahaan memiliki fluktuasi nilai yang kecil. Nilai minimum untuk nilai
perusahaan sebesar0,49, sedangkan nilai maksimum sebesar 11,52.

Analisis regresi yang dilakukan adalah dengan menggunakan analisis
regresi linier sederhana untuk mengetahui seberapa besar pengaruh antar variabel
CSR terhadap nilai perusahaan. Diperoleh Tabel Analisis Regresi Linear
Sederhana sebagai berikut.

Tabel 2.
Hasil Analisis Regresi Linear Sederhana

Unstandardized Coefficients

Model B Std. Error Sig.
(Constant) 0,843 0,645 0,196
CSR(X) 6,023 2,226 0,009

F hitung © 1,322
Signifikansi F : 0,009
R Square : 0,103
Adjusted R Square . 0,089

Sumber: data diolah, 2017

Berdasarkan hasil analisis yang disajikan pada Tabel 2di atas diperoleh
nilai signifikan sebesar 0,009< 0,05 yang memberikan kesimpulan bahwa CSR
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan model regresi sebagai berikut :

Y =0,843 + 6,023X + e
Hal ini berarti setiap peningkatan CSR akan meningkatkan nilai perusahaan

sebesar 6,023 satuan. Hasil pengujian koefisien determinasidiperoleh hasil
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Adjusted R Square sebesar 0,089 atau 8,9 persen artinya kontribusi variabel CSR
dapat mempengaruhi nilai perusahaan sebesar 8,9 persen sedangkan sisanya
sebesar 91,1 persen dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam
model penelitian.

Analisis regresi yang dilakukan menguji apakah suatu variabel merupakan
variabel pemoderasi yakni dengan melakukan uji interaksi.Regresi dengan
melakukan uji interaksi antar variabel disebut dengan Moderated Regresion
Analysis (Utama, 2012).diperolen Tabel Uji Moderated Regresion Analysis

sebagai berikut.

Tabel 3.
Hasil Moderated Regresion Analysis
Model Unstandardized Coefficients Sig.
B Std. Error
(Constant) 0,637 0,534 0,238
CSR (X) 4,323 1,007 0,034
Profitabilitas (M1) 0.450 0.213 0.039
Leverage (M2) 1,591 0,396 0,001
XM1 6,736 3,182 0,038
XM2 5,335 1,680 0,002
F hitung . 9,787
Signifikansi F ;0,000
R Square o 0,449
Adjusted R Square . 0,403

Sumber: data diolah, 2017

Berdasarkan hasil analisis yang disajikan pada Tabel 3, maka dapat disusun
persamaan regresi sebagai berikut:
Y =0,637 + 4,323 X + 0,450M1 + 1,591M2 + 6,736 XM1 — 5,335 XM2 + e
Berdasarkan persamaan regresi di atas dapat menjelaskan bahwa jikanilai

koefisien variabel moderasi yaitu antara CSR dengan profitabilitas 0 maka
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peningkatan interaksi antara CSR dengan Profitabilitas dapat meningkatkan nilai
perusahaan sebesar 6,736 ,jikanilai koefisien variabel moderasi yaitu antara CSR
dengan leverage 0 maka peningkatan interaksi antara CSR denganleverage dapat
menurunkan nilai perusahaan sebesar 5,335. Pengukuran koefisien determinasi
dilakukan untuk mengetahui persentase pengaruh variabel moderasi pada
perubahan variabel independen terhadap dependen.Dari hal ini dapat diketahui
seberapa besar variabel moderasi mampu mempengaruhi hubungan antara
variabel independen terhadap variabel dependennya. Hasil pengujian koefisien
determinasidiperoleh nilai Adjusted R Square sebesar 0,403 atau 40,3 persen
artinya kontribusi variabel CSR dan interaksi antara CSR dengan profitabilitas
dan leverage terhadap nilai perusahaan sebesar 40,3 persen sedangkan sisanya
sebesar 59,7 persen dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam
model penelitian.

Berdasarkan hasil uji kelayakan model yang dapat dilihat pada Tabel 3
diperoleh nilai F test sebesar 9,787dengan nilai signifikansi 0,000, atau diperoleh
nilai p-value dari F < o sebesar0,05 (0,000<0,05)sehingga dapat disimpulkan
bahwa model penelitian ini layak untuk digunakan. Tabel 2 menunjukkan
koefisien regresi corporate social responsibility sebesar 6,023artinya peningkatan
pada profitabilitas perusahaan mampu meningkatkan nilai perusahaan sebesar
6,023 dengan tingkat signifikansi yang diperoleh sebesar 0,009 atau lebih kecil
dari o = 0,05.Sehingga dapat disimpulkan bahwa pengungkapan corporate social
responsibilitydalam penelitian ini menunjukkan terdapat pengaruh positif pada

nilai perusahaan.Hal ini berarti dengan diungkapkannya Corporate Social
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Responsibility di dalam suatu perusahaan menjamin nilai perusahaan akan
meningkat.Perusahaan yang melakukan CSR dianggap mampu memberikan
kontribusi yang baik bagi masyarakat umum dan mampu bertanggungjawab atas
aktivitas dan dampak yang ditimbulkan terhadap lingkungan sekitar.Dari hal
tersebut berhubungan dengan Hasil penelitian ini sesuai dengan Teori Sinyal yang
menyatakan bahwainformasi yang dimuat dalam laporan tahunan perusahaan atau
laporan sosial perusahaan diharapan dapat meningkatkan reputasi dan nilai
perusahaan (Rustiarini, 2010).

Tabel 3 menunjukan Nilai koefisien variabel moderasi yaitu interaksi antara
profitabilitas dengan Corporate Social Responsibility sebesar 6,736 artinya
peningkatan interaksi antara profitabilitas dengan Corporate Social Responsibility
dapat meningkatkan nilai perusahaan sebesar 6,736 dengan tingkat signifikansi
yang diperoleh sebesar 0,038 atau lebih kecil dari o = 0,05.Sehingga dapat
disimpulkan profitabilitas mampu memperkuat pengaruh corporate social
responsibility terhadap Nilai Perusahaan.Semakin tinggi tingkat profit suatu
perusahaan, maka semakin tinggi pula tingkat mengungkapkan corporate social
responsibilityyang akan dapat meningkatkan nilai perusahaan, karena perusahaan
dianggap akan menyisihkan dananya untuk melakukan pengungkapan tanggung
jawab sosialnya lebih luas lagi. Begitu pula sebaliknya, Semakin rendah tingkat
profit suatu perusahaan, maka semakin rendah pula tingkat mengungkapkan
corporate social responsibilityyang akan sedikit menurunkan nilai perusahaan,
karena dananya akan digunakan untuk kebutuhan lain dibanding melakukan

pengungkapan tanggung jawab sosial. Pernyataan tersebut berhubungan dengan
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teori sinyal yang menyatakan bahwa profitabilitas yang meningkat yang tercermin
dari laporan keuangan merupakan suatu upaya perusahaan didalam memberikan
sinyal positif kepada pihak eksternalyang mencerminkanpertumbuhan prospek
usaha di masa mendatang dan kinerja perusahaan(Rizqgia, dkk., 2013).

Tabel 3 menunjukan Nilai koefisien variabel moderasi yaitu interaksi antara
leverage dengan Corporate Social Responsibility sebesar 5,335 artinya
peningkatan interaksi antara leverage dengan Corporate Social Responsibility
dapat menurunkan nilai perusahaan sebesar 5,335 dengan tingkat signifikansi
yang diperoleh sebesar 0,002 atau lebih kecil dari o= 0,05. Kemampuan Leverage
memperlemah pengaruh  Corporate Social Responsibility terhadap nilai
perusahaan. Semakin rendah tingkat rasio leverage suatu perusahaan, maka
semakin tinggicorporate social responsibilityyang dilakukan perusahaan dan akan
mempengaruhi peningkatkannilai perusahaan, karena dipercaya dana perusahaan
akan tetap digunakan untuk melakukan pengungkapan tanggung jawab sosial
perusahaan untuk menarik tingkat kepercayan investor yang diharapkan dapat
menanamkan sahamnya, sedangkan semakin tinggi tingkat rasio leverage suatu
perusahaan, maka semakin rendahcorporate social responsibilityyang dilakukan
perusahaan dan akan mempengaruhi penurunan nilaiperusahaan, karena
perusahaan dianggap akan mengurangi biaya-biaya untuk melakukan
pengungkapan tanggung jawab sosial dan menggunakan dananya untuk
membayar utang-utangnya agar tidak menjadi sorotan dari para kreditur.Hasil
penelitian ini sesuai dengan Teori Stakeholder menyatakan bahwa perusahaan

dituntut untuk memberi perhatian kepada stakeholder, karena perusahaan didalam
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melakukan aktivitasnya sangat dipengaruhi oleh stakeholder pada aktivitas dan
kebijakan yang dilaksakan (Dwipayadnya, 2015:150).

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh melalui pengujian statistikdapat
disimpulkan bahwa :Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukkan bahwa
corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif pada nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal ini berarti bahwa
semakin tinggi tingkat pengungkapan CSR yang dilakukan, maka nilai perusahaan
akan semakin tinggi. Pelaksanakan dan pengungkapkan CSR akan diapresiasi
positif oleh stakeholder yang ditunjukkan dengan peningkatan nilai perusahaan
yang tercermin dari harga saham dan laba perusahaan.

Profitabilitas merupakan variabel pemoderasi yang memperkuat hubungan
CSR dan nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Hasil penelitian ini menunjukkan semakin tinggi tingkat profit suatu perusahaan,
maka semakin tinggi pula tingkat mengungkapkan corporate social
responsibilityyang akan dapat meningkatkan nilai perusahaan, karena perusahaan
dianggap akan menggunakan dananya untuk melakukan pengungkapan lebih luas
lagi , dan akan membuat para investor lebih tertarik untuk menginvestasikan
modalnya pada perusahaan yang ramah lingkungan. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa, CSR akan meningkatkan nilai perusahaan pada saat profitabilitas
perusahaan meningkat.

Leverage merupakan variabel pemoderasi yang memperlemah hubungan

CSR dan nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat rasio leverage
suatu perusahaan, maka semakin rendahcorporate social responsibilityyang
dilakukan perusahaan dan akan mempengaruhi penurunan nilai perusahaan,
karena perusahaan dianggap akan mengurangi biaya-biaya untuk melakukan
pengungkapan tanggung jawab sosial dan akan menggunakan dananya untuk
membayar utang-utangnya agar tidak menjadi sorotan dari para kreditur. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa, CSR akan menurunkan nilai perusahaan pada saat
leverage perusahaan meningkat.

Berdasarkan hasil penelitian dan simpulan saran yang dapat diberikan
adalah peneliti selanjutnya agar dapat dilakukan penelitian pada sektor perusahaan
yang berbeda, seperti sektor pertambangan, sektor pertanian, sektor properti,
sektor perdagangan, dan lain-lain. Selain itu penelitian selanjutnya diharapkan
dapat mempertimbangkan penggunaan variabel lain, misalnya ukuran perusahaan.
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