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ABSTRAK

PENGARUH PENGUNGKAPAN CORPORATESOCIAL RESPONSIBILITY 
(CSR) TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN PR1CE EARNINGS 

RA TJO SEBAGAI VARIABEL MODERATING PADA 
PERUSAHAAN SEKTOR UTAMA

Oleh : 
Marzuki

Corporale Social Responsibility (CSR) merupakan suatu kegiatan yang 
harus dilakukan oleh perusahaan demi kelangsungan hidup suatu perusahaan. 
Kegiatan CSR yang dilakukan perusahaan dimaksudkan untuk mendapatkan nilai 
lebih dari para pemilik modal. Disamping CSR aspek lain yang dapat diperhatikan 
para investor yakni Price Eamings Ratio (PER) yang dimiliki oleh perusahaan. 
PER dapat dijadikan pertimbangan oleh para investor dalam mengambil 
keputusan bisnis. Penggunaan CSR sebagai variabel yang mempengaruhi nilai 
perusahaan sesuai dengan teori stakeholders, teori ini mengatakan bahwa 
perusahaan dimiliki oleh semua aspek yang berkaitan dengan perusahaan tersebut 
yakni Investor, masyarakat, dan lingkungan. Adapun teori yang mendukung PER 
ialah teori sinyal, teori ini mengungkapan bahwa perusahaan akan 
mengungkapkan informasi, dimana informasi tersebut dapat menambah nilai dari 
suatu perusahaan.

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari BEI. Data 
tersebut akan diuji menggunakan uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas, 
multikoleniaritas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Adapun pengujian 
hipotesis menggunakan analisis regresi linear dan moderate regression analysis. 
Hasil pengujian data yang diperoleh dari BEI yakni berdasarkan hasil uji 
Hipotesis 1 menghasilkan signifikansi sebesar 0.124 > 0.05 sehingga 
pengungkapan CSR tidak memiliki pengaruh terhadap nilai p>erusahaan. Uji 
Hipotesis 2 menghasilkan signifikansi sebesar 0.000 < 0.05 sehingga PER 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hip>otesis 3 menghasilkan 
signifikansi sebesar 0.039<0.05 sehingga disimpulkan PER merupakan variabel 
moderasi.

Adapun kesimpulan dari penelitian ini setelah dilakukan pengujian data 
dapat disimpulkan bahwa H1 ditolak, H2 diterima, dan H3 diterima. Hasil 
penelitian ini berbeda dengan p>enelitian terdahulu.

Kata kunci : Corporale Social Responsibility, Price Eamings Ratio, Nilai 
Perusahaan.

VI

i



ABSTRACT

^ PENGARUH PENGUNGKAPAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY 
(CSR) TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN PR1CE EARNINGS 

RATIO SEBAGAI VARIABEL MODERATING PADA 
PERUSAHAAN SEKTOR UTAMA

Oleh :
Marzuki ; Dr. Inten Mentia, SE, M-Acc, Ak ; Emyiia Yuniartie, SE, M.Si, Ak

Corporate Social Responsibility (CSR) is an activity t hai should b e 
performed by the company for the survival of its company. CSR act'rvitieswhich is 
done by the company of the company is intended to get more value from the 
owners of Capital. Besides CSR other aspects that can be considered by the 
investors is the Price Eamings Ratio (PER), which is owned by the company. PER 
can be used by the investors as a consideration to make the business decisions. 
The using of CSR as a variable that affects the value of the company based on the 
stakeholder theory; the theory explains that a company is owned by all the aspects 
which is related to its company, those are investors, society, and environment. 
Other theory which support PER is signaling theory; this theory revealed that the 
company will disclose the information, where the information can add the firm 
value.

This research is using the secondary data which is obtained from BEI. The 
data will be tested by using the classical assumption tes t that consist of normal ity 
test, multicoleniarity, heteroscedasticity, and autocorrelation The hypothesis 
testing is using linear regression analysis and moderate regression analysis. The 
result of the test which is obtained from BEI and based on the residts of the test 
Hypothesis I yields a significance of 0I24> 0.05 so CSR disclosure has no effect 
t o the firm value. The test to Hypothesis 2 yields a significance of0.000 <0.05 and 
it 's concluded that PER has an influence to the value of the company. Hypothesis 
3 yields a significance of0039 <0.05 and it 's concluded that PER is a moderating 
variable.

The conclusion of this research after testing the data, it can be concluded 
that HI is rejected, H2 is received, and H3 is accepted. The result of this research 
is different with the previous one.

Keywords: Corporate Social Respons ibility, Price Eamings Ratio, Firm Value.
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Saat ini dunia berada dalam era globalisasi, yakni era dimana manusia tidak lagi 

memiliki pemikiran sempit mengenai sesuatu hal, sebuah era diamana manusia 

hampir tidak lagi memiliki pembatas baik itu ruang maupun waktu, hal ini sangat 

terasa dalam dunia bisnis. Pengambilan keputusan terhadap perusahaan saat ini 

tidak cukup berdasarkan laporan kinerja keuangan perusahaan saja 

dibutuhkan juga laporan mengenai aspek lain dari perusahaan tersebut Adapun 

salah satu aspek yang dapat dijadikan sebagai sumber penilaian bagi suatu 

perusahaan untuk menentukan keputusan bisnis yakni aspek sosial suatu 

perusahaan. Kegiatan yang dilakukan perusahaan tidak bisa terlepas dari 

lingkungan perusahaan melakukan aktivitasnya. Perusahaan akan mengungkapkan 

suatu informasi yang dianggap dapat meningkatkan nilai perusahaan tersebut 

Pengungkapan dan pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) dapat 

memperoleh legitimasi sosial dan meninggikan nilai perusahaan di 

masyarakat untuk jangka panjang (Permanasari, 2010).

Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan sebuah kesepakatan 

dari World Summit on Sustainable Development (WS-SD) di Johannesburg Afrika 

Selatan 2002. Kesepakatan tersebut bertujuan untuk mendorong perusahaan 

diselumh dunia untuk menciptakan pembangunan yang berkelanjutan. Peran 

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah sebagai upaya untuk mewujudkan

namun

mata



good corporate Governance, good corporate citizenship dan Good Business Ethic 

(Samuel dan Elianto, 2008).

Penelitian mengenai Pengungkapan Corporate Social Responsibility 

(CSR) juga dilakukan oleh negara - negara di dunia. Dari penelitian yang 

dilakukan oleh Helg (2007)' di Nigeria dapat disimpulkan bahwa pengungkapan 

corporate social responsibility haruslah menyesuaikan dengan keadaan suatu 

negara baik itu dari budaya, ekonomi dan sebagainya, hal ini terbukti standar yang 

ditetapkan oleh masyarakat Eropa maupun Amerika tidak mampu diterima dengan 

baik di Nigeria sehingga diharapkan terdapat .jmatu standar yang mampu 

merangkum seluruhnya. Penelitian yang dilakukan oleh Belai (2001) di Negara 

Bangladesh menunjukkan bahwa pengungkapan corporate social responsibility 

yang dilakukan masih relatif minim hanya sekitar 49% perusahaan yang 

melakukan pengungkapan CSR dan sebagian besar perusahaan yang mengungkap 

hanya bersifat sukarela. Hall (2002) penelitian dilakukan di New Zealand dimana 

ia menjadikan 5 perusahaan memiliki profil tinggi sebagai sampel. Ilall 

menyimpulkan tidak ada tren yang jelas dari peningkatan pengungkapan sosial 

perusahaan. Diperlukanva Undang - Undang sebagai dasar hukum yang

menjamin kelangsungan pengungkapan sosial tersebut. Ratanajongkol (2006)

penelitian yang dilakukan di Thailand, hasil penelitian yang ia lakukan

menunjukkan bahwa terdapat tren yang meningkat secara keseluruhan, namun

penelitian tersebut menunjukkan bahwa beda industri maka beda pula tren yang

terjadi.
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Setiap perusahaan memiliki tujuan. Salah satu tujuan utama dari . 

perusahaan yakni meningkatkan nilai. Nilai bagi perusahaan merupakan sesuatu 

hal yang berharga dan harus dimiliki oleh perusahaan. Perusahaan yang memiliki 

nilai baik maka akan menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada 

perusahaan tersebut. Penilaian yang di lakukan oleh investor akan menentukan 

penanaman modalnya, jika para investor menilai buruk maka mereka pun tidak 

akan menanamkan modalnya. Tujuan utama para investor menanamkan modalnya 

ialah untuk mendapatkan keuntungan dari perusahaan tersebut. Untuk 

mendapatkan investor yang mau melakukan penanaman modal tentu dipengaruhi _ 

oleh naik turunya nilai dari suatu perusahaan. Salah satu aspek yang dapat

menentukan nilai perusahaan ialah tanggung jawab sosial perusahaan tersebut.

indikator ini dapat menjadi penilaian tersendiri terhadap perusahaan. Nilai

perusahan dapat tercermin dalam saham yang dipeijual belikan perusahaan

tersebut dalam pasar modal. Hal tersebut merupakan indikator nilai perusahaan

(Suharli, 2009).

Penerapan dan pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

diatur dalam Undang - Undang Perseroan Terbatas No. 40 tahun 2007 pasal 74

dan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia No.47 Tahun 2012 tentang 

Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan Perseroan Terbalas. Peraturan ini

menunjukkan bahwa Perseroan Terbatas wajib menerapkan CSR serta 

mengungkapkannya. Perusahaan yang bergerak dalam sumber daya alam lebih di 

tekankan untuk melakukan corporate social responsibility. Perusahaan yang 

bergerak dalam sumber daya alam dalam hal ini ialah Sektor Utama yang terdaftar
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dalam Bursa Efek Indonesia. Sektor utama merupakan industri yang memproduksi

bahan baku. Disisi lain peraturan tersebut tidak mengatur dengan jelas tentang 

cara penerapan corporate social responsibiUy. Kita mengetahui bahwa apapun
^ . t

yang dilakukan perusahaan untuk mengganti kerusakan terhadap alam yang telah 

mereka perbuat untuk menghasilkan suatu pruduk, tindakan mereka tidak akan 

pernah cukup. Hal yang dapat dilakukan perusahaan yakni meminimalisir dampak 

yang dapat ditimbulkan atas kegiatan yang mereka lakukan. Tanggung jawab

sosial merupakan biaya perseroan. Biaya perseroan tersebut tidak dijelaskan lebih

rinci, sehingga dapat disimpulkan tanggung jawab yang dilakukan oleh

perusahaan hanya sebagai formalitas belaka. Setelah mereka melakukan CSR

maka dapat dianggap selesailah tanggung jawabnya dan memiliki payung hukum

yang dapat melindungi perusahaan dari tuntutan masyarakat. Peran yang

seharusnya dimiliki stakeholders dalam hal ini sama sekali tidak terlihat.

Semuanya telah menjadi tanggung jawab perusahaan tersebut secara normative. 

Peraturan tersebut belum mengatur batasan-batasan yang jelas tentang pertangung 

jawaban sosial yang dilakukan perusahaan terhadap masyarakat, lingkungan 

maupun terhadap pemerintah. Belum adanya tolak ukur yang jelas mengenai 

tanggung jawab sosial, dimana seharusnya dapat diukur dengan jelas serta 

lerstruklur. Akibatnya masing-masing perusahaan akan menafsirkannya 

sendiri-sendiri tentang tanggung jawab sosial yang akan mereka lakukan.

Saat ini selelah di bcrlakukanva undang-undang No.40 Tahun 2007 

tentang Perseroan Terbatas pada pasal 78. masih sering kita membaca berita, baik 

di media cetak maupun media elektronik tentang tuntutan masyarakat terhadap

secara
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tanggung Jawab Sosial Perusahaan. Sebagai contoh kasus yang teijadi di pulau 

kali mantan sesuai dengan pemberitaan yang dilakukan oleh media Online yang 

dimuat oleh kompas.com mengenai pembantaian Orangutan. Hal tersebut 

dilakukan untuk membuka lahan perkebunan perusahaan, disamping penebangan 

hutan yang tidak mampu dihindarkan namun juga harus mengusir orang utan 

bahkan melakukan pembantaian terhadap Orangutan (Utomo, 2012). Adapun 

kasus lain terjadi di Provinsi Lampung sesuai yang di muat dalam media online 

tribunenews.com dan suarapembaruan.com pada tahun 2011 mengenai

pembantaian Mcsuji hal ini menunjukkan adanya konflik antara masyarakat 

dengan perusahaan (Timothy, 2011). Kasus lain yang teijadi di Nusa Tenggara 

Timur yang dimuat dalam media Online www.walhi.or.id pada 2012 yakni

mengenai konflik yang terjadi antara perusahaan tambang dengan masyarakat.

Adapun penyebabnya adalah minimnya informasi yang disampaikan oleh

Derusahaan keoada Dublik fKomnas. 20121. Hal ini menuniukkan lemahnva4 AM \ A M w* ^

Undang- Undang tersebut serta tidak adanya kesadaran perusahaan akan

Corporate Social Responsibility (CSR).

Perusahaan yang baik tidak akan menempatkan corporate social

responsibility sebagai cosl tetapi . menempalkanya sebagai investasi jangka 

panjang. Penempatan CSR sebagai investasi jangka panjang akan menunjukkan 

perusahaan tersebut memiliki komitmen yang ielas serta tidak hanya bertujuan 

untuk mencari keuntungan jangka pendek saja, namun juga memikirkan masa 

yang akan datang, hal ini sesuai dengan prinsip akuntansi yakni going concern. 

Hal ini baik untuk kelangsungan perusahaan serta dapat menaikkan nilai

5
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perusahaan tersebut baik di mata masyarakat maupun para calon investor. 

Berbagai hal yang dilakukan perusahaan dapat menunjukkan bahwa perusahaan 

merupakan bagian dari masyarakat maupun lingkungan. Untuk jangka panjang 

perusahaan akan mendapatkan manfaat yang sangat besar, yakni mendapatkan 

kepercayaan dari masyarakat, serta meminimalkan konflik yang sewaktu — waktu 

dapat terjadi antara perusahaan dengan masyarakat. Sebaliknya perusahaan yang 

mengangap CSR sebagai biaya semata maka tentu saja mereka tidak terlalu 

memperdulikan masyarakat. Masyarakat pun secara otomatis akan melakukan hal

yang sama, sehingga sangat mudah terjadi gesekan — gesekan sosial dalam 

kehidupan sehari-hari baik yang disebabkan oleh faktor kecil maupun besar.

Berdasarkan uraian tersebut pada kenyataannya perusahaan yang melakukan

kegiatannya di lapangan masih sangat sedikit yang melakukan hal tersebut.

Mereka cenderung mengejar keuntungan jangka pendek namun tidak terlalu 

memikirkan jangka panjang.

Informasi merupakan sualu kebutuhan yang mendasar bagi para investor 

serta calon investor untuk mengambil kepulusan. Informasi yang lengkap, serta 

tepat waktu sangat dibutuhkan oleh investor dalam menentukan keputusan bisnis 

yang akan diambil. Adapun salah satu informasi yang dibutuhkan oleh para 

investor pada saat ini adalah informasi mengenai corporate social responsihility 

dari perusahaan (Sembiring. 2005).

Terdapat pedoman dalam melakukan CSR yakni Global Reporting 

Initiative dan IS026000. Penelitian ini menggunakan IS026000 sebagai standar 

pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan — perusahaan sektor utama
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yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. IS026000 merupakan suatu Standar 

pengungkapan Corporate Social Responsibility yang diterbitkan pada tahun 2010 

yang meliputi 7 aspek utama, yakni tata kelola organisasi, hak asasi manusia, 

ketenagakerjaan, lingkungan, praktek bisnis yang adil, isu konsumen, keterlibatan 

dan pengembangan masyarakat. Seluruh aspek utama tersebut dikembangkan lagi 

menjadi 37 issue pengungkapan. Semakin tinggi pengungkapan CSR yang 

dilakukan perusahaan maka di harapkan perusahaan itu akan memiliki nilai yang 

semakin tinggi pula. Hal tersebut juga berlaku untuk hal sebaliknya semakin

rendah pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan maka diharapkan semakin

rendah nilai perusahaan tersebut.

Penelitian ini menggunakan variabel moderating yakni Price Earnings

Ratio (PER). Price earnings ralio merupakan pendekatan yang digunakan untuk 

mempengaruhi nilai perusahaan untuk investasi, pertumbuhan laba, dividen yield 

(suharli, 2009). Semakin tinggi PER maka semakin tinggi harga perlembar saham 

yang dimiliki perusahaan tersebut, hal tersebut menyebabkan saham perusahaan 

tersebut termasuk ke dalam saham blue chip di dalam pasar modal. Meskipun 

perusahaan memiliki harga saham yang tinggi dan termasuk ke dalam blue chip 

namun Investor lebih menyukai PER saham yang rendah. Investor mengharapkan 

dengan harga yang murah maka suatu saat nanti harganya akan naik (Margaretha 

dan Irma, 2008). Hal tersebut sesuai dengan teori sinyal, yakni informasi yang 

diungkapkan oleh perusahaan merupakan sinyal bagi para pihak luar 

memiliki kepentingan bagi perusahaan. Jika perusahaan memberikan informasi 

PER yang tinggi maka nilai perusahaan tersebut juga akan menjadi tinggi.

yang
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Penelitian ini menggunakan price earnings ratio sebagai variabel moderating

bertujuan untuk mengetahui apakah PER mampu mempengaruhi hubungan antara

CSR terhadap nilai perusahaan.
« *• *" 

Penelitian ini mereplikasi penelitian yang dilakukan oleh Nurlela dan

Islahudin (2008) yakni “Pengaruh corporate social responsibilily Terhadap Nilai

Perusahaan dengan Persentase Kepemilikan Manajemen Sebagai Variabel

Moderating”.

Adapun perbedaan dengan penelitian terdahulu yakni:

Pada penelitian, ini menggunakan Price Earnings Ratio (PER) sebagai 

variabel moderating. Penggunaan PER sebagai variabel moderating sesuai

dengan penelitian yang dilakukan oleh Suharli (2009) dengan judul

“Pengaruh Nilai Perusahaan Terhadap relurn dengan price earnings ratio

Sebagai Variabel Moderate”. Penelitian tersebut menunjukkan bahwa PER

tidak mampu mempengaruhi hubungan antara Nilai perusahaan dengan

return. Penggunaan price earnings ratio pada penelitian ini diharapkan dapat

digunakan sebagai variabel penguat atau memperlemah hubungan antara

variabel independen dengan variabel dependen, yakni hubungan antara 

corporate social responsibilily dapat dipengaruhi oleh PER sebagai variabel

moderating.

Penelitian ini menggunakan data perusahaan sektor utama yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2008 - 2011. Hal ini disebabkan dikeluarkanya 

undang-undang No.40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas yakni pada
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pasal 74, penerapan CSR diwajibkan terhadap perusahaan yang bergerak 

dalam pengolahan sumber daya alam.

Perusahaan sektor utama merupakan perusahaan yang memproduksi bahan 

baku. Perusahaan ini terdiri atas sektor pertanian dan pertambangan, kedua 

sektor tersebut merupakan sektor yang bergerak dalam pengolahan sumber 

daya alam secara langsung. Dengan demikian akan sesuai dengan 7 aspek 

yang di tetapkan oleh IS026000 sebagai pedoman dalam 

pengungkapan corporate social responsibility. Perusahaan Sektor Utama 

yakni terdiri atas sektor pertanian dan pertambangan, merupakan sektor yang 

langsung berkaitan dengan alam.

Berdasarkan uraian diatas maka saya melakukan penelitian dengan iudul

ulama

“Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

Terhadap Nilai Perusahaan dengan Price Earnings Ratio Sebagai Variabel

Moderating pada Perusahaan Sektor Utama”.

1.2 Rumusan Masalah

Bagaimanakah pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap1.

nilai perusahaan?

2. Bagaimanakah pengaruh Price Earnings Ratio (PER) terhadap nilai

perusahaan?

3. Bagaimanakah Price Earnings Ratio (PER) mempengaruhi hubungan 

Corporate Social Responsibility terhadap nilai perusahaan?

9
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13 Tujuan Penelitian

1. Untuk mengidentifikasi pengaruh pengungkapan Corporate Social 

Responsibility terhadap nilai perusahaan.

2. Untuk mengidentifikasi pengaruh Price Earnings Kalio terhadap nilai

perusahaan.

3. Untuk mengidentifikasi pengaruh price earnings ratio sebagai variabel

moderating dalam hubungan antara pengungkapan corporate social

responsibility terhadap nilai perusahaan.

1.4 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari penelitian ini yakni:

1. Bagi investor, dapat memberikan informasi tentang aspek - aspek lain di luar

laporan keuangan perusahaan yang dapat dijadikan sebagai sumber

pengambil kepulusan terhadap suatu perusahaan.

2. Bagi masyarakat, dapat memberikan informasi mengenai kegiatan yang telah 

dilakukan perusahaan terhadap lingkungannya serta kepada masyarakat 

dimana tempat perusahaan melakukan aktivitasnya, serta dapat membuat 

masyarakat menjadi lebih kritis terhadap prilaku perusahaan, masyarakat juga 

dapat mengetahui hak-hak yang harus diperoleh dari perusahaan yang 

melakukan aktivitasnya di wilayah maupun disekitar masyarakat tersebut.

3. Bagi pemerintah, dapat dijadikan dasar untuk melakukan penilaian terhadap 

perusahaan mengenai tingkah laku perusahaan terhadap lingkunganya.
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4. Bagi perusahaan, dapat dijadikan sebagai sumber pemikiran mengenai 

pentingnya pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR).

1.5 Sistematika Penulisan

Suatu penelitian yang baik haruslah memiliki sitematika penulisan yang baik. 

Adapun sistematika penulisan penelitian ini dibagi menjadi lima bab, yaitu :

Bab I, yaitu Pendahuluan yang akan menguraikan tentang latar belakang masalah, 

rumusan masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, serta sistematika

pembahasan.

Bab II, yaitu Tinjauan Pustaka yang menguraikan teori-teori yang terkait dengan

topik penelitian, penelitian terdahulu berkaitan dengan masalah yang

diteliti dan kerangka pemikiran serta hipotesis penelitian.

Bab III, yaitu Metode Penelitian yang menguraikan tentang bagaimana penelitian

akan dilakukan mencakup jenis, penentuan sampel dan sumber data.

metode pengumpulan data serta metode analisis yang digunakan dalam

penelitian.

Bab IV, yaitu Hasil dan Pembahasan yang menjelaskan tentang analisis terhadap

data dan beberapa pengujian yang dilakukan serta temuan empiris yang

diperoleh.

Bab V, yaitu Penutup yang berisi kesimpulan penelitian, keterbatasan dan saran.

Kesimpulan menguraikan mengenai hasil penelitian yang dirangkum, 

keterbatasan penelitian menguraikan mengenai keterbatasan — keterbatasan
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yang terdapat dalam penelitian ini, serta saran-saran yang berguna untuk

penelitian selanjutnya.

r
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