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ABSTRAK

Perusahaan semakin menyadari bahwa keberlangsungan hidupnya tergantung pada hubungan
perusahaan dengan masyarakat dan lingkungan tempat perusahaan beroperasi. Pengungkapan
corporate social responsibility (CSR) merupakan tindakan yang dilakukan oleh suatu perusahaan
untuk mengintegrasikan aspek sosial dan lingkungan ke dalam operasi bisnis secara berkelanjutan
guna menyeimbangkan kepentingan dan kesejahteraan stakeholders. Penelitian ini menguji apakah
karakteristik perusahaan memoderasi pengaruh pengungkapan CSR, pada persepsi investor di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2011 sampai dengan 2012. Metode pemilihan sampel menggunakan
purposive sampling pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Kompas 100 dengan 169
pengamatan. Data dianalisis dengan menggunakan moderated regression analysis. Model regresi telah
lulus uji asumsi klasik. Hasil penelitian menunjukan bahwa karakteristik perusahaan memoderasi

hubungan antara pengungkapan CSR dan persepsi investor.
Kata kunci: Pengungkapan CSR, Karakteristik Perusahaan, Persepsi Investor

ABSTRACT

Company has realize, that their survival depend on the company's relationship with the community and
environment in which they operate . Corporate Social Responsibility (CSR ) is an action taken by a
company to integrate social and environmental aspects into business operations on an ongoing basis in
order to balance the interests and welfare of stakeholders . This study examined whether the
Companies Characteristics moderate the Corporate Social Responsibility disclosure on Investor
Perceptions in Indonesia Stock Exchange from 2011 to 2012. The method of selecting the sample
using purposive sampling in companies listed from the Kompass Index 100 resulting in 169
observations.Data were analyzed using moderated regression analysis. Regression model has passed
the test of classical assumptions. Research results indicated that the companies characteristics
moderate the relationship between CSR and Investor Perception.

Keywords : CSR Disclosure, Companies Characteristics, Perception Investors
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PENDAHULUAN

Perkembangan bisnis di Indonesia menuju era globalisasi saat ini
menunjukkan keberadaan tanggung jawab sosial perusahaan atau lebih sering dikenal
dengan sebutan corporate social responsibility (CSR) sebagai isu yang penting.
Perusahaan bersaing secara ketat bukan untuk mencari keuntungan keuangan
(financial) untuk perusahaan itu sendiri, tetapi juga harus memperhatikan
kesejahteraan masyarakatdan lingkungan sekitar (non financial), sehingga mampu
mempengaruhi persepsi investor untuk cenderung mengalokasikan dana atau
berinvestasi kepada perusahaan yang melakukan pengungkapan CSR. Hal ini terbukti
dengan munculnya global impact, global reporting initiative (GRI), dimana tanggung
jawab atas persoalan sosial dan pembangunan masyarakat tidak hanya menjadi
tanggung jawab pemerintah saja, melainkan juga menjadi tanggung jawab pihak
swasta untuk ikut serta dalam pembangunan masyarakat. Oleh karena itu, CSR
menjadi aktivitas yang semakin berkembang seiring dengan meningkatnya lembaga
institute, mutual fund, sumber daya online serta adanya publikasi mengenai
spesialisasi, sehingga perusahaan menjadi semakin bertanggung jawab terhadap

lingkungan sosialnya (Bassen et al, 2006).

Penerapan regulasi untuk tanggungjawab sosial perusahaan bertujuan agar
perusahaan turut serta membantu pemerintah dalam mengurangi kesenjangan
pendapatan, dan kesempatan kerja pada segmen masyarakat yang belum

mendapatkan manfaat dari mekanisme suatu pasar. Perusahaan tidak lagi dihadapkan
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kepada tanggung jawab yang bersifat single bottomline yaitu nilai perusahaan
(corporate value) yang hanya direfleksikan pada kondisi keuangan perusahaan saja,
melainkan berpedoman pada triple bottom lines dimana selain memperhatikan aspek
keuangan, perusahaan juga harus memperhatikan aspek lingkungan dan sosial. Triple
bottom lines ini mencerminkan bahwa kondisi keuangan tidak menjamin nilai suatu
perusahaan tumbuh secara berkelanjutan (Yudho, 2010).

Manfaat yang diterima perusahaan dalam menerapkan tanggungjawab sosial
perusahaan, diantaranya adalah (1) profitabilitas dan kinerja finansial yang lebih baik,
(2) meningkatkan akuntabilitas dan penaksiran dari komunitas investasi, mendorong
komitmen karyawan melalui perhatian dan penghargaan, menurunkan kerentanan
gejolak dengan komunitas, mempertinggi reputasi dan corporate branding.
Pengungkapan tanggungjawab sosial perusahaan yang dilakukan perusahaan,
tentunya akan berdampak pada persepsi investor yang ada di BEI. Hal ini juga secara
tidak langsung akan meningkatkan nilai dari perusahaan tersebut.

Praktik pengungkapan tanggungjawab sosial perusahaan telah banyak
diterapkan oleh perusahaan publik di Indonesia dengan tujuan untuk menarik minat
investor membeli saham perusahaan. Laporan tahunan perusahaan telah
mengungkapkan aspek pertanggungjawaban sosial perusahaan walaupun dalam
bentuk yang relatif sederhana. Hal ini menimbulkan reaksi pasar yang berbeda, yang
mana reaksi ini dapat dilihat dari perilaku investor yang lebih mengapresiasi aktivitas
tanggungjawab sosial yang dilakukan oleh perusahaan sebagai rujukan untuk menilai

potensi dari keberlangsungan hidup perusahaan. Apabila perusahaan tidak melakukan
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pengungkapan aktivitas tanggungjawab sosialnya, kemungkinan investor akan
berpersepsi bahwa perusahaan tersebut tidak memperdulikan lingkungan sosial dan
going concern. kondisi ini sekaligus akan dapat mempengaruhi nilai perusahaan
(Pambudi, 2006).

Persepsi investor terhadap perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham
perusahaan. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan tersebut juga tinggi.
Tujuan suatuperusahaan menurut Theory of Firm adalah untuk mendapatkan laba dan
memaksimalkan nilai perusahaan (Salvatore, 2005). Semakin tinggi nilai perusahaan
maka kemakmuran bagi pemegang saham juga akan meningkat sehingga dapat
meyakinkan investor untuk menanamkan modalnya. Kondisi tersebut, membutuhkan
informasi yang lengkap, akurat serta tepat waktu, guna mendukung investor untuk
mengambil keputusan. Kondisi ini akan membuat suatu perusahaan akan
mengungkapkan informasi yang dapat meningkatkan nilai perusahaan antara lain
dengan mengungkapkan corporate social responsibility (Akbar, 2012). Setiap
perusahaan tentunya menginginkan nilai perusahaan yang tinggi sebab hal tersebut
juga secara tidak langsung menunjukan kemakmuran bagi para pemegang saham

(Haruman, 2008).

Kajian Pustaka dan Pengembangan Hipotesis
Teori Legitimasi merupakan sistem pengelolaan perusahaanyang berorientasi
pada keberpihakan terhadap masyarakat (society), pemerintah individu dan kelompok

masyarakat.  Kondisi ini  membutuhkan  keselarasanoperasi  perusahaan
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terhadapharapan masyarakat Gray et. al, (1996) dalam Nor Hadi (2011).Stakeholders
Theory, mengasumsikan bahwa eksistensi perusahaan ditentukan oleh para
stakeholders. Perusahaan berusaha mencaripembenaran dari para stakeholders dalam
menjalankan operasi perusahaannya. Semakin kuat posisi stakeholders, semakin
besar pula kecenderungan perusahaan mengadaptasi diri terhadap keinginan para
stakeholdersnya (Sembiring, 2003).

Pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan diungkapkan dalam laporan
tahunan atau sustainability report dapat menghindari perusahaan dari konflik sosial
dan lingkungan yang timbul dari kegiatan operasi yang dijalankan (Chariri, 2008).
Sayekti dan Wondabio (2007), menyatakan pengungkapan CSR merupakan kegiatan
perusahaan untuk membangun, mempertahankan, melegitimasi kontribusi
perusahaan. Karakteristik perusahaan merupakan variabel pemoderasian yang
manggunakan ukuran industri high profile dan low profile, serta menggunakan
PROPER.PROPER program merupakan upaya yang dilakukan kementrian
lingkungan hidup untuk mendorong penataan perusahaan dalam pengelolaan
lingkungan hidup melalui instrumen informasi.Sistem peringkat PROPER mencakup
pemeringkatan perusahaan dalam lima warna akan diberi skor secara berturut-turut
dengan nilai tertinggi 5 diberi warna emas, hijau, biru, merah, dan warna hitam untuk
penilaian terendah. (Suratno 2006).Persepsi investor yang dilihat dari nilai
perusahaan merupakan variabel terikat (dependen) yang diukur dengan menggunakan

Price to book Value (PBV), Ardimas (2012).

987



Putu Gede WIsnu Permana dan Ni Ketut Rasmini. Pengaruh Karakteristik Perusahaan.....

Berdasarkan penjelasan variabel-variabel yang telah dipaparkan, maka
hipotesis yang digunakan dalam penelitian ini adalah:
Ha: Karakteristik industri perusahaan memoderasi hubungan antara tingkat

pengungkapan CSR dan persepsi investor

METODE PENELITIAN

Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengambil
data-data yang diperlukan untuk penelitian dari tahun 2011-2012( Data tahun
Terkini). Data Perusahaan yang didapat dalam situs IDX, tersebut didapatkan dari
perusahaan yang terklasifikasi dalam Indeks Kompas 100.Indeks tersebut
menjelaskan daftar perusahaan yang masih aktif dalam melakukan pengungkapan

tanggungjawab sosial yang baik.

Penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu laporan keuangan tahunan,
dari tahun 2011-2012. Sumber data pada penelitian diperoleh dengan mengakses situs

www.idx.co.id dan website Kementrian Lingkungan Hidup (KLH).

Metode pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive
sampling. Teknik purposive sampling digunakan pada Indeks Kompas 100 dimana
terdapat 100 perusahaan yang aktif mengungkapkan CSR, dengan jumlah 168 amatan

dari tahun 2011 sampai dengan 2012.
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Pada tahap analisis regresi yang digunakan untuk menguji hipotesis dalam
penelitian ini adalah metode statistik regresi interaksi atau moderate regression

analysis (MRA) yang merupakan pengembangan dari analisis regresi berganda.

Model Penelitian yang digunakan dipaparkan sebagai berikut:

Pl =a +B1.X1HP2.X2 HPaX1.Xot €.rviieiiiie e e (4)
Keterangan

Pl = Persepsi Investor

o = konstanta

B 1P 2B3 = koefisien regresi
X1X2 = Variabel Penelitian

e = Faktor Kesalahan

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Hasil Uji Interaksi (MRA) disajikan pada Tabel 1 sebagai berikut:

Tabel 1

Ringkasan Hasil Uji Hipotesis

Unstandardized Colinearit
Model Coefficient t Sig statisticsy

B Std.Error Tolerance VIF
Constant 0,417 1,648 0.253 0,801
CSRDI 3,370 3,264 1,032 | 0,303 0,508 1,969
Kipro 27,812 3,692 | 7,533 0,000 0,073 | 13,712
INTER 38,448 6,231| 6,170 0,000 0,080 | 16,767

a.Dependentvariable:Pl
Sumber: Data diolah 2014
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Hasil uji hipotesis sesuai tabel 1 menunjukkan bahwa jika suatu perusahaan
yang melakukan pengungkapan CSR mendapatkan penghargaan PROPER akan
menimbulkan Persepsi Investor yang positif. Hal ini dapat dilihat dari nilai konstanta
yang bernilai positif, yaitu sebesar 0,417. Nilai koefisien p variabel CSRDI adalah
sebesar 3,370 dengantingkat signifikansi sebesar 0,303 yang lebih besar dari o = 0,05.
Hal ini mengindikasikan bahwa pengungkapan CSR yang dilakukan oleh setiap
perusahaan, tidak mempengaruhi Persepsi Investor. Sementara itu, nilai koefisien
variabel KIPRO adalah sebesar 27,812dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 yang
lebih kecil dari o = 0,05 menunjukkan bahwa karakteristik industri dari suatu
perusahaan mempengaruhi persepsi investor itu sendiri. Hasil pengujian selanjutnya
menunjukkan nilai koefisien  variabel INTER yang merupakan uji interaksi (MRA)
antara pengungkapan CSR dan Karakteristik Industri dengan PROPER (CSRDI dan
KIPRO) memiliki nilai sebesar 38,448 dengan tingkat signifikan 0,000 lebih kecil
dari o = 0,05. Hal ini mengindikasikan adanya pengaruh variabel INTER sebagai
variabel pemoderasi hubungan antara pengungkapan CSR dan Persepsi Investor.

Karakteristik perusahaan berkategori high profile cenderung lebih banyak
melakukan pengungkapan CSR dibandingkan perusahaan dengan kategori low
profile. Hasil ini Nampak dalam data laporan tahunan perusahaan yang terdapat
dalam Indeks Kompas 100 yang mengungkapkan CSR.Data pelaporan tahunan
tersebut diukur dengan menggunakan indikator dari GRI. Hasil penghitungan CSRDI

dengan pendekatan dikotomi menunjukan bahwa, perusahaan dengan kategori high

990



ISSN : 2337-3067

E-Jurnal Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana 5.4 (2016) : 983-998

profile lebih banyak mengungkapkan CSR yang sesuai dengan standar indikator
dalam GRI.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menunjukkan pengungkapan CSR tidak
berpengaruh terhadap persepsi investor.Fakta yang didapat pada penelitian ini
mengindikasikan bahwa perusahaan yang melakukan pengungkapan CSR belum
tentu menimbulkan sinyal positif para investor. Perusahaan diharapkan memenuhi
basic responsibility, organizational responsibility, dan social responsibility, namun
pada kenyataannya, beberapa perusahaan cenderung melakukan penekanan hanya
pada salah satu aspek, sehingga kegiatan tanggung jawab sosial perusahaan tidak
berjalan secara optimal. Pengungkapan CSR yang tidak memenuhi tiga persyaratan
seperti yang tertuang dalam triple bottom lines inilah yang akan berdampak pada
keraguan para investor dalam menilai pengungkapan CSR perusahaan.

Hasil pengumpulan data penelitian perusahaan high profile yang mendapat
penghargaan oleh Kementerian Lingkungan Hidup menemukan beberapa fakta nyata,
dimana tidak semua perusahaan high profileyang terdaftar pada Indeks Kompas 100
mendapatkan peghargaan PROPER pada laporan tahunannya. Hal ini membuktikan
bahwa perusahaan high profile tersebut belum memenuhi beberapa kriteria penilaian
oleh Kementrian Lingkungan Hidup, diantaranya penerapan keterbukaan dalam
pengelolaan lingkungan, keterlibatan masyarakat dalam pengelolaan lingkungan
hidup, dan pelaksanaan kewajiban perusahaan untuk menyampaikan informasi terkait
pengelolaan lingkungan. Sesuai dengan ketentuan UU no.23 Tahun 1997 tentang

Pengelolaan Lingkungan Hidup pada Pasal 6 ayat 2 yang menyatakan bahwa : Setiap
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orang yang melakukan usaha dan /atau kegiatan berkewajiban memberikan informasi
yang benar dan akurat mengenai pengelolaan lingkungan hidup. Hal inilah yang
menjadi dasar perusahaan dalam mengambil tindakan yang berwujud transparansi dan
keterbukaan dalam pengelolaan lingkungan hidup.

Data yang diperoleh dalam penelitian ini juga menunjukan adanya beberapa
fakta yang mengindikasikan perusahaan high profile yang terdaftar pada Indeks
Kompas 100 telah memperoleh penghargaan dari Kementerian Lingkungan Hidup
terkait Penilaian PROPER. Beberapa diantaranya memperoleh penilaian dengan
warna Emas, Hijau, dan Biru.Penghargaan PROPER oleh Kementrian Lingkungan
Hidup (KLH) tersebut menyatakan bahwa perusahaan high profile yang dinilai, telah
taat dalam melakukan pengelolaan lingkungan dengan baik.Hal ini yang diharapkan
oleh perusahaan untuk selanjutnya dipublikasikan sehingga dapat meningkatkan
keyakinan para investor untuk menanamkan modal pada perusahaan yang memiliki
Penghargaan PROPER yang baik.

Disisi lain perusahaan low profile dalam beroperasi yang tidak memiliki
dampak langsung terhadap lingkungan menganggap bahwa pelaksanaan dan
pengungkapan CSR merupakan bagian dari strategi perusahaan untuk meningkatkan
reputasi dan menarik minat dari para investor untuk menanamkan modal. Pada
kenyataan yang didapatkan dalam observasi sampel, perusahaan low profile yang ada
pada Indeks Kompas 100 telah melakukan pengungkapan CSR dengan baik,

walaupun tidak termasuk dalam kriteria PROPER oleh KLH.
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Hasil pengujian juga menunjukan karakteristik perusahaan dengan PROPER
mempengaruhi persepsi investor itu sendiri, disertai adanya interaksi yang terjadi
antara Karakteristik industri dengan PROPER dan Pengungkapan CSR akan semakin
membuktikan bahwa, karakteristik perusahaan dengan PROPER  memperkuat
hubungan antara pengungkapan CSR dengan persepsi investor yang berarti hipotesis
penelitian diterima. Hipotesis penelitian ini mencerminkan bahwa perusahaan yang
terdaftar dalam Indeks Kompas 100 baik high profile maupun low profile

mengungkapkan CSR dengan baik sehingga dapat mempengaruhi persepsi investor.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, kajian teori,
kajian empiris, hipotesis, dan hasil pengujian, maka dapat disimpulkan bahwa
karakteristik perusahaan dengan PROPER memoderasi hubungan antara
pengungkapan CSR dan Persepsi Investor, hal ini dibuktikan pada interaksi yang
terjadi antara pengungkapan CSR dengan karakteristik perusahaan secara simultan
berpengaruh terhadap Persepsi Investor. Bukti empiris dalam penelitian ini
mendukung bahwa pengungkapan CSR tidak berpengaruh terhadap persepsi investor,
namun pengungkapan CSR yang disertai dengan penghargaan PROPER sebagai
perusahaan yang memiliki tingkat sensitivitas yang baik merupakan faktor penting

yang mempengaruhi tinggi rendahnya Persepsi Investor. Semakin baik perusahaan
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dalam melakukan pengungkapan CSR disertai dengan hasil penilaian PROPER yang
baik maka persepsi investor akan semakin baik.
Saran
Berdasarkan hasil penelitian dan beberapa kendala yang dihadapi dalam
penelitian ini, maka masih diperlukan pengembangan dan perbaikan guna
memperoleh hasil penelitian yang lebih baik pada penelitian-penelitian selanjutnya.
Beberapa saran yang dapat disampaikan adalah sebagai berikut:
1) Penelitian berikutnya agar menambah jumlah periode amatan agar dapat
mengetahui implikasi penerapan CSR dalam jangka panjang.
2) Variabel penelitian yang digunakan dalam memoderasi penelitian selanjutnya
bisa menggunakan kepemilikan manajerial perusahaan.
3) Keterbatasan dalam penelitian ini adalah jumlah periode sampel pengujian
yang masih kurang, sehingga diharapkan bagi penelitian selanjutnya

menambah jumlah periode sampel pengujian yang digunakan.
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