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ABSTRAK

PENGARUH CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI VARIABEL
MODERATING STUDI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR
SEKTOR INDUSTRI SUB SEKTOR FARMASI YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mencari bukti empiris dengan cara
menganalisis pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan, dan pengaruh profitabilitas
dalam memoderasi CSR terhadap nilai perusahaan. Sampel dalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014-2018 dengan menggunakan metode purposive sampling.
Terdapat 8 perusahaan yang memenuhi Kkriteria sebagai sample penelitian. Teknik
analisis data meliputi statistik deskriptif, uji asumsi klasik, pengujian hipotesis
menggunakan metode analisis regresi moderasi. Hasil penelitian ini menyatakan
bahwa CSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, dan
profitabilitas sebagai variabel moderasi mampu mempengaruhi hubungan CSR dan
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. Implikasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan dapat lebih memperhatikan pengungkapan Corporate Social
Responsibility secara lengkap dan sesuai dengan standar yang telah ditetapkan. Bagi
investor, hendaknya lebih seksama dalam mempertimbangkan aspek-aspek yang
perlu diperhitungkan dalam investasi yang tidak hanya terpaku pada besarnya nilai
perusahaan.

Kata kunci: Corporate Social Responsibility, Profitabilitas, Nilai Perusahaan
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY ON FIRM
VALUE WITH PROFITABILITY AS MODERATING VARIABLE OF
PHARMACEUTICAL- SUBSECTOR MANUFACTURING
COMPANIES LISTED IN INDONESIA STOCK
EXCHANGE

This research aimed to find empirical evidence by analyze the effect of CSR
disclosure against the value of the company’s and profitability as variable
moderating. The sample of this research are the pharmaceutical-subsector
manufacturing companies which are listed in Indonesia Stock Exchange with a
period of 2014-2018 using a purposive sampling method. There are 8 companies that
meet the criteria as research samples. Data analysis techniques include descriptive
statistics, classic assumption test and hypothesis testing with moderated regression
analysis. The results of this research showed that disclosure of corporate social
responsibility has a positive and significantly effect on firm value, and profitability as
variable the moderating capable of affecting relations on the disclosure of Corporate
Social Responsibility and firm value the pharmaceutical-subsector manufacturing
companies which are listed in Indonesia Stock Exchange 2014-2018 enrolled in a
year. The implication in this research is that companies can pay more attention to
Corporate Social Responsibility disclosure in full and in accordance with established
standards. For investors, should be more careful in considering the aspects that need
to be taken into account in investments that are not glued to the value of the
corporate value.

Keywords: Corporate Social Responsibility, Profitability, Firm Value
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PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG

Di zaman modern seperti era sekarang ini, dimana teknologi semakin canggih
membuat munculnya banyak ragam perusahaan-perusahaan baru di Indonesia.
Perusahaan sendiri merupakan organisasi dimana sumber daya diproses untuk
menghasilkan barang atau jasa bagi para konsumen. Secara umum, tujuan perusahaan
yaitu memperoleh laba sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Meningkatnya
nilai perusahaan menurut (Helmayunita & Sari, 2013) dapat menarik minat para
investor untuk menanamkan modalnya. Nilai perusahaan inilah yang menjadi ukuran
bagi investor terhadap suatu perusahaan. Naik turunnya kondisi nilai perusahaan bisa
di lihat dari harga saham. Harga pasar saham menunjukkan penilaian dari seluruh
pelaku pasar, harga pasar saham bertindak sebagai barometer kinerja manajemen
perusahaan. Jika nilai suatu perusahaan dapat diproksikan dengan harga saham, maka
memaksimalkan nilai perusahaan sama dengan memaksimalkan harga pasar saham.
Dan hal inilah yang dapat menarik investor untuk memilih menanamkan modalnya

kepada perusahaan tersebut.

Semakin banyaknya perusahaan yang berkembang pesat menyebabkan
persaingan antar pelaku usaha juga semakin ketat. Hal ini dapat menyebabkan
kesenjangan sosial dan eksploitasi sumber-sumber alam secara tidak terkendali dapat

terjadi sehingga mengakibatkan kerusakan lingkungan alam dan pada akhirnya



mengganggu kehidupan manusia. Oleh sebab itu, muncul pula kesadaran yang berasal
dari banyak perusahaan dalam mengurangi dampak negatif tersebut yaitu dengan
mengembangkan apa yang disebut Corporate Sosial Responsibility (CSR). Penerapan
CSR tidak lagi dianggap sebagai cost, melainkan investasi perusahaan (Ernawan,
2014). Di Indonesia bagi beberapa perusahaan wajib/menjadi kewajiban dalam
menerapkan Corporate Social Responsibility di dalam mempertanggung jawabkan
kegiatannya termasuk mengenai kesadaran akan perlunya menjaga lingkungan sekitar

dan tanggung jawab sosial.

Hal ini telah diatur dalam Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 Tentang
Perseroan Terbatas (UU PT), yang disahkan pada 20 Juli 2007 menjelaskan bahwa
perusahaan dalam menjalankan kegiatan usaha yang berhubungan dengan sumber
daya alam wajib melakukan tanggung jawab sosial dan lingkungan. Dalam Pasal 74
Undang-Undang Perseroan Terbatas menyatakan: (1) Perseroan yang menjalankan
kegiatan usahanya di bidang atau berkaitan dengan sumber daya alam wajib
melaksanakan Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan (TJSL). (2) TJSL merupakan
kewajiban Perseroan yang dianggarkan dan diperhitungkan sebagai biaya Perseroan
yang pelaksanaannya dilakukan dengan memperhatikan kepatutan dan kewajaran. (3)
Perseroan yang tidak melaksanakan kewajiban dikenai sanksi sesuai dengan
ketentuan peraturan perundang-undangan. Dengan adanya peraturan ini, perusahaan
khususnya perseroaan terbatas yang bergerak di bidang atau berkaitan dengan sumber

daya alam harus melaksanakan tanggung jawab sosialnya kepada masyarakat.



Sanksi pidana mengenai pelanggaran CSR pun sudah ada didalam
UndangUndang Nomor 23 Tahun 1997 tentang Pengelolaan Lingkungan Hidup
(UUPLH) Pasal 41 ayat (1) yang menyatakan: “Barangsiapa yang melawan hukum
dengan sengaja melakukan perbuatan yang mengakibatkan pencemaran dan/ atau
perusakan lingkungan hidup, diancam dengan pidana penjara paling lama sepuluh
tahun dan denda paling banyak lima ratus juta rupiah”. Selanjutnya, Pasal 42 ayat (1)
menyatakan: “Barangsiapa yang karena kealpaannya melakukan perbuatan yang
mengakibatkan pencemaran dan/ atau perusakan lingkungan hidup, diancam dengan
pidana penjara paling lama tiga tahun dan denda paling banyak seratus juta rupiah”

(Sutopoyudo, 2009).

Corporate Social Responsibility menjadi kewajiban bagi dunia bisnis dan
sering dianggap sebagai inti dari etika bisnis yang berarti bahwa perusahaan tidak
hanya mempunyai kewajiban pada pemegang saham (shareholder) tetapi juga
bertanggung jawab terhadap pihak-pihak lain yang berkepentingan (stakeholder).
Tanggung jawab sosial dari perusahaan (Corporate Social Responsibility) merujuk
pada semua hubungan yang terjadi antara sebuah perusahaan dengan semua
stakeholder, termasuk didalamnya vyaitu pelanggan atau customers, pegawai,
komunitas, pemilik atau investor, pemerintah, lingkungan lokal/global, supplier
bahkan juga kompetitor agar perusahaan tersebut dapat dinilai baik dan mendapatkan

dukungan dari masayarakat.

Inilah mengapa pentingnya CSR bagi suatu perusahaan karna dapat menjadi

strategi marketing bagi perusahaan dalam menawarkan produknya. masyarakat



cenderung akan memilih produk yang diproduksi oleh perusahaan yang peduli
terhadap lingkungan atau melaksanakan CSR. Sehingga, citra perusahaan akan
semakin baik dan loyalitas konsumen akan semakin tinggi. Seiring dengan
meningkatnya loyalitas konsumen dalam jangka waktu yang lama, maka penjualan
perusahaan akan semakin membaik, dan pada akhirnya dengan pelaksanaan CSR,
diharapkan tingkat profitabilitas perusahaan juga meningkat. Oleh karena itu, CSR
berperan penting dalam meningkatkan nilai perusahaan sebagai hasil dari peningkatan
penjualan perusahaan dengan cara melakukan berbagai aktivitas sosial di lingkungan

sekitarnya(Darmawan, 2014).

Fidiana(2016), berpendapatbahwa nilai perusahaan adalah gambaran kondisi
tertentu yang ingin dicapai perusahaan sebagai bentuk kepercayaan masyarakat
terhadap perusahaan atas semua kegiatan yang dilakukan perusahaan yang dijadikan
para investor sebagai persepsi dalam melakukan kegiatan investasi yang berkaitan
dengan harga saham karena dengan meningkatnya nilai perusahaan memperlihatkan
bahwa perusahaan memiliki Kkinerja yang baik dalam mensejahterakan para
stakeholder perusahaan. Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai
perusahaan yang tinggi akan meningkatkan kemakmuran pemegang saham atau
investor. Semakin tinggi harga saham suatu perusahaan maka semakin tinggi pula
nilai perusahaannya. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik
perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang

saham juga tinggi (Dewi Ernawati, 2015).



Menurut Susanti & Mildawati(2014), nilai perusahaan dapat dilihat dari segi
analisis laporan keuangan berupa rasio keuangan dan dari segi perubahan harga
saham. Nilai perusahaan di dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan Price
Book Value (PBV). PBV merupakan salah satu rasio pasar modal, yaitu rasio yang
menunjukkan informasi penting suatu perusahaan yang diungkapkan antara harga
saham terhadap nilai bukunya, dimana nilai buku dihitung sebagai hasil bagi dari
ekuitas pemegang saham dengan jumlah saham yang beredar. Rasio ini menunjukkan
seberapa jauh suatu perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap
jumlah modal yang di investasikan, sehingga semakin tinggi harga saham
menunjukkan semakin tinggi pula nilai perusahaan(Sandrawati, 2016). untuk
mengukur Price Book Value Rumus yang digunakan dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut:

_Market Price per Share

PBV =

Book Value per Share

Dalam penelitian ini profitabilitas dipilih sebagai variabel moderasi karena
masih sedikitnya penelitian yang mengunakan profitabilitas sebagai variabel-variabel
yang diduga berpengaruh secara moderasi (memperkuat atau memperlemah)
hubungan CSR dengan nilai perusahaan.Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
untuk memperoleh laba. Semakin besar tingkat profitabilitas perusahaan
menunjukkan bahwa perusahaan mampu mendapatkan laba yang lebih besar,
sehingga perusahaan mampu untuk meningkatkan aktivitas tanggung jawab sosial,
serta mengungkapkan tanggungjawab sosialnya dalam laporan tahunan dengan lebih

luas (Gusti Ayu Made Ervina Rosiana, Gede Juliarsa, 2013). Profitabilitas sangat



penting bagi perusahaan bukan hanya untuk terus mempertahankan pertumbuhan

bisnisnya namun juga memperkuat kondisi keuangan perusahaan.

Hubungan antara profitabilitas sebagai pemoderasi antara CSR dengan nilai
perusahaan secara teoritis dapat dijelaskan hubungannya. semakin tinggi tingkat
profitabilitas yang dicapai perusahaan maka semakin kuat pula hubungan
pengungkapan sosial dengan nilai perusahaan. Dapat disimpulkan apabila
profitabilitas perusahaan mengalami kenaikan maka hubungan antara CSR dengan
nilai perusahaan akan semakin baik karena dengan naiknnya profitabilitas akan
berdampak pada semakin baiknya CSR yang dilakukan perusahaan, semakin baik
CSR yang dilakukan maka akan berdampak pada naiknya nilai perusahaan(Putra,

Yudowati, & Telkom, 2017).

Penelitian ini akan meneliti perusahaan manufaktur sektor industri sub sektor
farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 — 2018 dengan populasi
sebanyak 10 perusahaan kemudian dilakukan penarikan sampel berdasarkankriteria
penelitian dengan menggunakan teknik purposive samplingsehingga terdapat 8
perusahaan yang akan diteliti. Alasan peneliti memilih perusahaan farmasi karena
industri farmasi merupakan salah satu industri yang dapat dikatakan strategis sebagai
penunjang pembangunan di berbagai bidang, ini dikarenakan adanya perubahan pola
dan gaya hidup masyarakat yang cendrung ingin serba praktis termasuk dalam hal
konsumsi makanan yang mana perubahaan pola dan gaya hidup tersebut dapat
mempengaruhi pola kesehatan masyarakat yang nantinya akan berdampak pada

industri farmasi. Farmasi adalah ilmu mengenai cara membuat, memformulasi,



menyimpan dan menyediakan obat (Setiabudy, 2012). Proses produksi di dalam
industri farmasi dilaksanakan dengan mengikuti prosedur yang telah ditetapkan dalam
memenuhi Kketentuan cara pembuatan obat yang baik, sehingga nantinya akan
menghasilkan produk yang bermutu. Farmasi memiliki berbagai macam bidang
produksi, yaitu bidang produksi obat-obatan, bidang industri makanan, bidang
industri kosmetik, industri jamu dan obat tradisional, dan lain-lain yang dikelola oleh

perusahaan farmasi.

Perusahaan farmasi adalah perusahaan yang bergerak di bidang kesehatan
dalam mengembangkan, memproduksi, dan memasarkan obat serta memiliki surat
izin untuk penggunaan medis. Sebagai badan usaha yang besar, perusahaan farmasi
terus berkembang serta menajdi salah satu bagian yang berperan penting dalam
mewujudkan kesehatan masyarakat. Kegiatan operasional yang dilakukan perusahaan
farmasi tersebut memiliki dampak positif dan negatif untuk masyarakat lingkungan
sekitar lokasi operasional. Dampak positif yaitu masyarakat sekitar memperoleh mata
pencaharian baru dan adanya pembangunan di bidang kesehatan dalam menyediakan
berbagai macam obat sebagai fasilitas untuk meningkatkan kesehatan dan
kesejahteraan masyarakat sekitar. Dampak negatif nya sendiri adalah pencemaran
lingkungan, seperti pencemaran limbah padat, cair serta gas. Dampak negatif inilah

yang akan berdampak langsung pada lingkungan sekitar.

Perusahaan farmasi yang telah go public di Bursa Efek Indonesia (BEI)
merupakan salah satu perusahaan yang berkembang cukup pesat, karena perusahaan

farmasi sangat ketat akan ilmu pengetahuan dengan tingkat penelitian yang paling



tinggi serta inovatif. Maka dari itu perusahaan farmasi juga harus memiliki keadaan

keuangan yang baik. Berikut ini merupakan rata — rata nilai ROA dan PBV pada

perusahaan manufaktur sektor farmasi yang terdaftar di BEI, yang disajikan dalam

bentuk table dan grafik garis sebagai berikut:

Tabel 1.1 Data Rata — Rata Variabel ROA dan PBV Perusahaan
Manufaktur Sub Sektor Farmasi yang terdaftar di BEI 2014 — 2018

Variabel 2014 2015 2016 2017 2018
ROA 8,77 9,84 9,75 9,15 7,33
PBV -8,47 2,62 6,03 6,84 6,94

Sumber : data diolah peneliti, 2019
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Grafik 1.1 Data Rata — Rata Variabel ROA dan PBV Perusahaan
Manufaktur Sub Sektor Farmasi yang terdaftar di BEI 2014 — 2018



Grafik 1.1menunjukkan bahwa terjadinya fluktuasi pada rata-rata variabel
ROA sedangkan untuk variabel PBV cenderung meningkat pada perusahaan
manufaktur sub sektor farmasi yang telah go public di Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada tahun 2014-2018. Dapat dilihat juga bahwa nilai ROA sepanjang tahun 2015-
2018 cenderung mengalami penurunan sedangkan nilai PBV sepanjang tahun 2015-
2018 justru mengalami peningkatan artinya bahwa penurunan nilai ROA tidak diikuti
dengan penurunan nilai PBV perusahaan sub sekor farmasi. Hal ini bertentangan
dengan teori yang dijelaskan oleh Suad Husnan (2012) yang dikutip dari jurnal (Dewi
Ernawati, 2015) menyatakan bahwa semakin baik pertumbuhan profitabilitas berarti
prospek perusahaan di masa depan dinilai semakin baik juga, artinya semakin baik
pula nilai perusahaan dimata investor. Apabila kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba meningkat, maka harga saham juga akan meningkat. Begitu pula
sebaliknya, apabila kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba rendah, maka
harga saham juga akan rendah dan dimata investor nilai perusahaan tersebut juga

rendah.

Teori signaling juga menjelaskan bahwa laporan keuangan yang baik
merupakan sinyal atau tanda bahwa perusahaan tersebut juga telah beroperasi dengan
baik. Pihak lain juga akan merespon sinyal ini dengan baik pula. Adanya pengukuran
kinerja perusahaan menjadi hal yang krusial dalam hubungan antara perusahaan
dengan stakeholders perusahaan. pengukuran Kinerja yang diukur dengan ROA
diharapkan dapat menjadi sinyal bagi para investor untuk membuat keputusan

berinvestasi pada perusahaan yang memiliki kinerja perusahaan yang baik, dengan



begitu investor kemudian akan tertarik dalam menanamkan modalnya dengan cara
membeli saham. Hal ini akan membuat harga saham perusahaan tersebut naik.
Apabila harga Saham preusahaan meningkat maka nilai perusahaan tersebut juga

akan meningkat (Maryati Rahayu, 2018).

Penelitian tentang pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan telah dilakukan
oleh peneliti sebelumnya namun masih terjadi perbedaan dalam hasil penelitian.
Teguh Setyo , Dheasey Amboningtyas, Azis Fathoni (2019), (Putri Yuliana
Mandasari, 2013), (Fidiana, 2016), (Riana Anugrah Fitri, 2015), (Harjoto,
2016)membuktikan bahwa Corporate Social Responsibility berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan. Di sisi lainMulyadi & Anwar(2012),(Ira Agustine, 2014),
Wahyuning Ambar Setianingrum (2015), (Rokhmat Jaya Stiaji, Nur Diana,
2017),membuktikan bahwa Corporate Social Responsibility berpengaruh negatif

terhadap Nilai Perusahaan.

Penelitian mengenai dampak ROA terhadap nilai perusahaan yang telah
diteliti Gusti Ayu Made Ervina Rosiana & Gede Juliarsa(2013), (Ariono &
Maslichah, 2017), (Sunaryo & Bambang Widarno, 2018)membuktikan bahwa Return
On Assets berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Di sisi lainAnce Cessilia
Hutabarat & Drs. | Gede iswantaya(2017), (Puspaningrum, 2014)membuktikan

bahwa Return On Assets berpengaruh negatifterhadap Nilai Perusahaan.

Atas dasar kajian empiris diatas yang menunjukkan masih terjadinya hasil
penelitian terdahulu yang tidak konsisten, maka penulis tertarik untuk melakukan

penelitian lebih lanjut tentang pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini
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juga akan menggunakan ROA sebagai variabel moderasi yang dapat memperkuat
atau memperlemah pengaruh CSR terhadap niali perusahaan yang masih sangat
sedikit dilakukan oleh penelitian sebelumnya khususnya pada perusahaan sub
sektorfarmasi, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul
“Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan dengan
Profitabilitas Sebagai Variabel Moderasi Pada Perusahaan Manufaktur Sub

Sektor Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”

1.2 PERUMUSAN MASALAH

1. Apakah Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di
BEI periode 2014 — 2018?

2. Apakah Return on Asset (ROA) memoderasi hubungan antara Corporate
Social Responsibility (CSR) dengan Nilai Perusahaan pada perusahaan sub

sektor farmasiyang terdaftar di BEI periode 2014 — 2018?

1.3 TUJUAN PENELITIAN

Berdasarkan perumusan masalah yang telah diuraikan di atas, maka tujuan

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Mengetahui dan menganalisis apakah Corporate Social Responsibility (CSR)
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaanpada perusahaan sub sektor

farmasiyang terdaftar di BEI periode 2014 — 2018.
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2. Mengetahui dan menganalisis Return on Asset (ROA) memoderasi hubungan
antara Corporate Social Responsibility (CSR) dengan Nilai Perusahaan pada

perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di BEI periode 2014 — 2018

1.4 MANFAAT PENELITIAN

Penelitian ini diharapankan dapat memberikan manfaat, baik manfaat secara

teoritis maupun manfaat secara praktis.

1.4.1 Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat teoritis yang berkaitan
dengan pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan dengan menggunakaan profitabilitas

sebagai variabel moderasi.

1.4.1.1. Bagi Peneliti

Dari penelitian ini, peneliti dapat mengetahui secara parsial dengan
menganalisis apakah terdapat pengaruh corporate social responsibility
terhadap nilai perusahaan. Dan juga dapat mengetahui secara signifikan
dengan menganalisis pengaruh profitabilitas sebagai variabel moderating
dalam menguatkan atau melemahkan hubungan antara CSR dengan nilai

perusahaan.

1.4.1.2 Referensi Penelitian Selanjutnya

Diharapkan sebagai acuan untuk dapat melakukan penelitian serupa

dengan menambahkan faktor-faktor dan variabel lainnya yang tidak ada dalam
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penelitian ini serta dapat memberi masukan yang berarti, dan menjadi

referensi tambahan serta sebagai literatur untuk peneliti selanjutnya.

1.4.2 Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat secara praktis:

1.4.2.1 Bagi Manajemen Perusahaan

Diharapkan dapat 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.

1.4.2.2 Bagi Investor

Diiharapkan akan memberikan wacana baru dalam mempertimbangkan
aspek-aspek yang perlu diperhitungkan dalam investasi yang tidak terpaku
pada ukuran-ukuran moneter. Selain itu, diharapkan pula dapat membantu

investor untuk memilih secara bijak dalam berinvestasi.
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