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CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY
DISCLOSURE , RETURN ON EQUITY DAN NILAL PERUSAHAAN

Oleh:
Mohamad Adam’
HMLA Rasyid 1ls, Unnre™
Elga Rizky Maulidyna Anis’

Abstract

This research aims to Fnow: (1) The influence of Corporate Sucicd Responsibility (CSR)
Dhiselosure partially on firm value (2) The influcnce of Reiurn on Equity (ROE) partially on
firm value (3) The influence of Corporate Social Responsibiliey (CS8) Disclosure and
Return on Eguity (ROE) simudtaneousty on firm value, The population of this research are
the wimmers of 7 Indonesia Swstainability Reporting Award (I884) and 8% Indonesia
Sustainability Reporting Award (ISRA). The sampling technique tht wsed for this research
i prrposve sampling, Total mamber aof sample are taken from 9 firms with + yeurs
rescarch period which was from 2009 to 2012, The analysis of data uses multiplicd
regression. The resull of this research shows thae: (1) Partially, the Corporate Secial
Responsibility (CSR) Disclosure has not significant effcet to firm value (2} 1 “artially,
Return on Equity (ROE) has significant gffect to firm value (3) Simultencously, Corporate
Social Responsibifity (CSR) Disclosure and Renen on Fquity (ROE) has significant effect
tor firm value.

Keywords @ Corporate Social Responsibility (CSR) Discloswre, Retun On Fquity (ROIE),
Firm Velue

PENDAHULUAN

Latar Belakang

Saal ini perusahaan tidak hanya dituntut untuk mengejar keuntungan ekonomis semata,
~jamun, perusahaan juga harus memikirkan bagaimana cara memberikan kontribusi kepada
rara stakeholder. Salah satumya adalah denmgan mengembangkan program kepedulian
perusahaan kepada masyarakat di sckitamya vang dischut tanggung jawab sosial
serusahaan [ Corporate Soctal Responsibility (CSR). Tanggung jawab sosial perusahaan /
Curporate Social Responsibiling (CSR) ini merupakan salah sam upaya untuk mencipiakan
keberlangsungan  usaha  dalam menciptakan  dan memelhara keseimbangan  antara
mengejar keuntungan ekonomis, fungsi-lungsi sosial dan pemeliharaan lingkungan hidup
(triple bortom line).

Pengungkapan CSE (USSR disclosure) perusahaan harus dilaperkan dalam sebuah
japoran (SR yang dischut dengan sustainability report.  Sustaimability  report,
Sustainabiliny report. Sustainability report im bisa diterbitkan sccara terpisah atan
terinteprasi dalam laporan kevangan lahunan (emnut! peport). Swstainabiline: Report
Jisweun berdasarkan standar internasional. Standar internastonal mt bisa digunakan olch
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herbagai sekior perusahaan di seluruh negara. Standar tersebul dikeluarkan oleh Clobal
Reporting Initiative (GRI).

Pada tahun 2005, didirikan sebuzh organisasi non-profit di Indoncsia, yang bertujuan
mendorong dan mempromosikan penggunaan laporan keberlanjutan oleh perusahaan-
perusehaan yang dinagmakan Natiome! Center for Swxtainability Reporting (NCSR)
(Makaminan, 2012). Setiap tahunnya, NCSR menggelar acara penghargaan Indonesia
Sustainability Reporting Award (ISRA), yaitu acara penghargaan yang diberihan kepada
perusahaan-perusahaan yang telah membuat laporan keberlanjutan vang diterbitkan
terpisah maupun terintcgrasi dalam laporan tahunan (arrual report).

i Indonesia, perusahaan yang membuat laporan berkelanjutan semakin meningkat
scfiap lehunnya, Berilut ini adalah grafik yamp menunjukkan peningkatan jumlah
perusahaan yang membuat laporan berkelanjutan perusahaan-perusahasn di Indonesia :

Gambar 1.1 Perusahaan yang Membuat Laporan Berkelanjutan
Somber ;@ wwa nesr-id org

Pada awal tahun 2005, hanya ada 2 perusahaan yang membuat laporan berkelanjutan
Pertambahan perusahaan yang membuat laporan keberlanjutan lerus meningkat. Tahun
2011 tercatat ada 34 perusahasn yang membuat laporan berkelanjutan, Hingga tabun 2012
tercatat ada 40 perusahaan yang membuat laporan berkelanjutan dengan komposisi 0%
berasal dari perusahaan-perusshasn BUMN dan 30% dani perusahaan-perusahaan swasia.

Berbagai penelitian vang menjelaskan pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan d
antaranya pencliian Hdmawati (2012), Agustina (2012) dan Putra, Rasmini & Asttka
(2013), di mana hasil dari pencliian-penelitian ita membuktikan bahwa CSR mermilik;
pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan peneliian yang
dilakukan oleh Nurlela & lslahuddin (2008), Retno M & Priantinah (2012), dan Mulyadi &
Anwar (2017}, vang membuktikan bahwa CSR tidak berpengaruh sigmifikan terhadap nile
perusahasn, Selain CSR Disclosure, variabel lain yang digunakan dalam penelitian in
adalah Return On Fguity (ROE). Mengapa ROE im digunakan karena ROE merupakan
salah saty rasio profitabilitas dan termasuk rasio yang pemting karena ROE merupakan
tingkat pengembalian atas modal yang ditinambon oleh imvestor. Seperii yang
dikenukakan Brigham & Houston (2012: 133), pemegang saham pastinya ingin
mendapatkan tingkat pengembalian yang tingg aias modal yang mereka investasikan, dan
ROE menunjukkan tingkat yang mereka perolch. Jika ROFE tinggi, maka harga saham juga
cenderung akan tinggi dan tindakan yang menmgkathan R( 3 kemungkinan juga akan
meningkatkan harma saham. 13erbagai penclitian yang menggunakan ROFE dan nila
perusahaan juzn menanjukkan hasil vang heragam, Agusting (2012) dan Sibvia (201.2)
nembuktikan bahwa RO berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan ada penchiian yang
membuktikan ROE tidak berpengaiuh terhadap milai peresahaan. Fenemens intlah vang
membuka peluang bagi penulis untuk melakukan risct lebih lanjut tentang CSR Disclosure,
ROL dan milai permsahaan Di dalam penelitian i,  pengukuran CSR disclosure
mengeunakan standar GRI Guidelines versi 3 dan 3.1, ROE, dan nila pervsahan
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diproksikan dengan menggunakan Frice (o Book Vealue (PBV), Penggunaan Price to Book
Value (PBY) ini dan ini yang membedakan dengan berbagai penelitian terdahulu dimana
milai perusahaan rata-rata menggunakan proksi rasio Tobin's (. Selain itw, sampel yang
diamnbil umtuk penclitian ini adalah perusahasn-perusahaan pemenans T8 Indonesic
Sustainahility Reporting Award (1SRA) tahun W11 dan 8% Indonesia Sustainabidin
Reporting Award (ISRA) tahun 2012, Paling tidak, laporan berkelanjutan perusahaan
pemenang ISRA dinilai sudah baik dan benar sesuai standar internasional [ pedoman GRL

Peromusan Masalah
1. Bagaimana pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) disclosure tarhzulag
nilai perusahaan pada perusahaan-perusahaan pemenang 7" 1SRA (2011) dan 8
ISRA (2012) tahun 2009-2012 7
7. Bagaimana pengaruh Retwrn On fﬁ%::.—ﬂ}a (ROE) terhadap nilar perusahaan pada
peruszhaan-perusahaan pemenang 7 ISRA (2011) dan g* ISRA (2012) tahun
2009-2012 7
Bagaimana pengareh Corporate Social Responsibility (CSR) disclosure dan Return
{In Equity (ROE) terhadap nilal perusahaan pada perusahaan-perusahaan pemenang
7" ISRA (2011) dan 8" ISRA (2012) tahun 20092012 7

!...-ZI

Tujuan Penelitian

1. Untuk menganalisis pengaruh (Corporare Social Responsibility (CSR) disclosure
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan-perusahaan pemenang T8 ISRA (2011)
dan 5" ISRA (2012), dengan periode penelitian sclama 4 tahun yaitu 2008-2012.

2. Untuk menganalisis pengaruh Return (n Fguity (ROE) terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan-perusahaan pemcnang 78 ISRA (2011) dan 8% ISRA (2012),
dengan periode penelitian sclama 4 tahun yaitn 2009-2012.

3. Untuk menganalisis pengaruh (orporate Social Responsibiliny (CSR) disclosure
dan Fefwrn On Fguity (ROE) terhadap nilai perusabasn pada perusahaan-
perusahaan pemenang 70 ISRA (2011) dan 3% 1SRA (2012), dengan periods
penelitian selama 4 tahun yaitu 20092012,

TINJAUAN PUSTAKA

Corporate Social Responsibility Disclosure

Menurut World Bismis Coumcil Sustaimeble Development (WBCSDY) Corporate Social
Responsibiliey (CSR) adalah komitmen berkelanjutan oleh dunia usaha untuk hertindak otis
dan memberikan kontribusi kepada pengembangan ckonomi dari komunitas setempat L
pun masvarakat luas, bersamaan dengan peningkatan taraf hidup pekefanya heserla
scluruh  keluarganya {(www, whesd.org). Sedangkan {orporate Sociol Responsibility
Diselosure adalah suatu pendekatan manajemen adaptive dalam menghadapi ingkungan
yang dinamis dan multidimensional serte kemampuan untuk mempertemukan kebutuhan
masyarakat (Florence, ct al., dilartip dalam Agustina 2012},

Laporan Berkelanjutan (Sustafnability Report)

Sustainahility Report adalah pelaporan yang dilakukan oleh perusahaan uniuk mengukur,
mengungkapkan (disclose), seria upaya perusahaan untuk menjadi perusahaan  yang
gkuntabel bag scluruh pemangku  kepeplingan {(steheholders) untik twjuan knerja
perusahaan menuju pembangunan yang berkelanjutan (Effendi, 2012}

Global Reporting Initative (GRI)

Global Reporting Initative ((RI) sebagal penpgagas komsep sustaineabifity report untuk
menmukur pengunghapan Corporate Sperd Responsibiliny (CSR). Diharapkan melalut
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penerapan  sustainability reportmg perusahaan diharapkan dapat berkembang  sccara
berkelanjutan  (sustainable  growth) berdasarkan  etika  bisnis (busmess  ethics).
Pengunghapan CSR berdasarkan standar GRJ, terdini dari beberapa indikator. Indikator
utama lerdin indikator kinerja ekonomi, indikator kinerja lingkungan dan mdikator kinerja
sosial. Indikator kinena sosial dikategorikan menjadi prakiek ketenagakerjaan, hak asasi
manusia, masyarakat, dan tanggung jawab produk Satu kategon terdini dari beberapa
indikator { www, elobalreporting org).

Indikator-indikator pengungkapan CSR di atas, disusun dalam schuah pedoman yang
biasa disebul GRI (fuidelines (pedoman GRI}. Di dalam penelitian ini, penulis
menggunakan GRI Guidelines versi G3 dan G3.1 sebagai pedoman dalam menghiting skor
pengungkapan CSRE perusahaan. Hal ini dikarenalan rentang penclitian dimulai pada tahun
2009 sampai 2012, Untuk tahun 2009-2010 perusahaan menggunakan GRI Guidelines
versi (33, sedangkan pada mhyn 2011-20172 rita-rata perusahaan beralih menggunakan GRI
Cruidelines versi G3.1. Untuk GRI Guidelines versi G3 berisi 79 pengungkapan, sedangkan
GRI Cruidelines versi G3.1 berisi 54 pengungkapan.

Indonesia Sustainability Reporting Awards (ISRA)
National Center for Sustainability Reporting (NCSR) setiap tahun menyelengrarakan
ajang / penghargasn Indonesia Sustainahiliny Reporiing Awards (ISRA). ISRA diberikan
kepada perusahaan yang telah mempublikasikan  Sustuinability  Reporr, baik vang,
diterbitkan secara terpisah maupun terinterrasi dalam laporan tahunan (ganuad reporr).
Terdapat 3 (tiga) knteria yang sering dipakai schagai penilaian ajang penchargsan 1SR A
antara lain (Effendi, 2012):

2. Kelengkapan (completencss)

b. Kepercayaan (credibility)

¢. Komunikasi (communication)

Manfaat Corporate Social Responsibility (CSR)

Dan sisi perusahaan terdapat berbagai manfaat yang dapat diperolch dari aktivitas CSR,

yaitu (Alfitri, 2011: 99):

1) Mengurangi resiko dan tuduhan terhadap perlakuan tidak pantas yang diterima
perusahaan

2) CSR dapat berfungsi sebagai pelindung dan membantu perusahasn meminimalkan
dampak buruk yang diakibatkan suatu krisis

1) Keterlibatan dan kebanggaan karyawan

4) CSR yang dilaksanakan secara konsisten akan mampu memperbaiki dan mempererat
hubungan antara perusahaan dengan para stakeholdernya

3) Meningkatnya penjualan

6) Insentif lainmya seperti insentif pajak dan berbagai perlakuan khusus lainnya

Return On Equity (ROE)

Return On Equity (ROE) merupakan laba bersih bagi pemegang saham dibagi denean tofal
ekuilas pemegamg  saham Pemegang saham pastinya ingin mendapatian tinekar
pengembalian yang tinggi atas modal yang mereka imvestastkan, dan ROE menunjukkan
tingkat yang mercka peroleh. Jika ROE tinggl, maka harga saham juga cenderung akan
tinggl dan findakan yang meningkatkan ROE kemungkinan juga akan meningkatkan harga
saham (Brizham & Houston, 2012 133)
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Nilai Perusahaan
Samuel dikutip dalam Nurlela & Islahuddin (2008) menjelaskan bahwa enterprise value
(EV) atau dikenal juga sebagai firm velue (nilai perusahaan) merupakan konsep penting
bag mwvestor, karena merupakan indikator bagi pasar uniuk menilai perusahaan secara
keseluruhan

Di dalam penelitian ini, nilai perusahaan yang diukur dengan rasio nilai pasar vang
diproksikan dengan PBV (Price to Book Value). PBV menggambarkan scherapa besar nilai
buku saham perusahaan dihargai oleh pasar. PBV adalah perbandingan nilai pasar dengan
mlal buku suatu spham (Tryfine dikutip dalam Putra, Rasmini & Astika, 2013).
Keungpulan menggunakan rasio PEV dibandingkan P/E karena P/E dipengaruhi oleh
prosedur akuntansi dibandingkan nilai buku yang relatf lebih stabil (Angoarwal eral,
dikutip dalam Putra, Rasmim & Astika, 2013),

Huobungan Antara Corporate Social Responsibility (CSR) Disclosure dengan Nilai
Perusahaan

Pengungkapan CSR merupakan salah satu kegiatan positif vang dapat menjamin nilar
scbuah perysahaan dalam jangka panjang, karena keberadaan perusahasn tersebut diterima
oleh para stakeholdernya. Dengan adanya pencrapan CSR disefosure oleh perusahaan,
diharapkan dapat meningkatkan harga saham yang juga akan berdampak pada peningkatan
mila: pernsahaan, Maka dapat disimpulkan bahwa CSR disclosure memiliki hubungan yvang
positif terhadap nilai perusahaan,

Hubungan Antara Refwrn On Equity (ROE) dengan Nilai Perusahaan

Dalam penelitian ini, rasio profitabilitas yang digunakan adalah Return on Fguity (ROI)
dan dianggap memiliki hubungan yang erat dengan nilai perusahaan. Menurut Agustina
(2012), pemilik perusshaan lebih tenarik pada seberapa besar kemampuan perusahaan
memperoleh keuntungen terhadap modal yang mereka tanamkan, Dari pemyatean di atas,
dapat distmpulkan bahwa ROE yang termasuk dalam rasio profitabilitas adalah salah satu
rasio kevangan vang penting bagi invesior dalam mempertimbangkan keputusan investasi
saham, Jadi, Rerurn On Fguiy (ROE) memiliki pengarvh yang positif terhadap nilai
perusahaan

Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal membahas mengenai dorongan perusahaan untuk memberikan informasi
kepada pihak eksternal. Dorongan tersebut disebabkan karcna terjadinya asimetd informasi
antara prhak managjemen dan pihak eksternal. Untuk mengurangi asimetri perusahaan maka
perusahaan harus mengunskapkan mformasi yang dimiliki, baik informasi kevangan
maupun non kevangan. Salah sam informasi yang wajib untuk diungkapkan adalah
informasi tentang tangmung jawab sosial perusahaan atan CSE. Informasi ini dapat dimuat
dalam laporan tahunan atau laporan sosial perusahaan terpisah. Peruszhaan melakukan
pengungkapan (SR dengan harapan meningkatkan reputasi peruszhasn dan nilai
perusthaan {Rustrianm dikutip dalam Retno M & Priantinah, 2012),

Teori Informasi Tidak Simetris (dsymmetric Information Theory)

Asvmmetric Information adalah kondisi dimana suat pihak memiliki informasi vang iehih
banyak dibanding pihak lain . Aspmmctric informetion memberikan efek yang nvata pada
xeputusan keuangan maupun pasar fnsnsial. Manajer pada umupmnya termotivasi patuk
menyamparkan informasi yang bak mengenai perusshaannya ke publik secepal mungkin,
Namun pikak di luar perusahaan tidak tahu kebenaran darn informasi yang disampaikan
tersebut. Jika manajer memberi sinyal yang meyakinkan, maka publik akan terkesan dan
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hal ini akan tercflcksi pada harga sekuritas. Jadi dapat disimpulkan karena dengan adanya
kondisi anymmetric information, pemberian sinyal kepada investor atau publik melalui
keputusan-keputusan manajemen menjadi sangat penting (Atmaja, 2008 @ 13).
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2.2. Penelitian Terdahulu
Tabel 2.2 Penelitinn Terdahulu

“No Data Penelitian Variabel Hasll Penelitian Persamaan Perbedasn
L Pengaruh Corporaig Social Independen: 1. CSR tidak sipnifikan terhadap nilai Menjelaskan Sampel penelitian
Hesponsibifiyy terhadap Nilai P perusahaan, pengaruh antara . :
bl ; Corporate Social i Mengpunakan variabel
Hu.m_.:ma“wu: nr_.,.....,Eu.E_u.mmu_mmm . Responsibiiiy 2. Prosemase __nmm..ﬂjb__ww: Emnm._nEﬂ.ﬂ | nmw. tethadap S et
Kepemilikan Manajemen sehapai berpengarsh signifikan terhadap nilai nilai perusahaan Milai Wikt kb
Variabel Moderadng, Rika Nurlela Dependen : perusataan, L et b .
A ; P variabel dependen diproksikan
dan Islahunddio (2008), Jurnal Nilad Perusshaan 5 vecara simultan, berpengaruh terhadap nilad denpan Tobin's Q
Stmposium Nasional Akuntansi X1, perusahaan :
. . P oy Pengukuran CSR tidak
Universitas Syiah Kuala, Banda Moderating < il ok et e Al
Acch, Prosentase
Kepomilikan
hManajemen
2 Impact of Corporale Social In I. Tidak ada hubungen yang sipnifiken sntara - CSR sebapal Sarmpel penelitian
;e s Fiassd [FmTis o C T
mmﬁ.whﬂzﬁwnhﬁhaﬂﬁm me v.a_;,.w Corporate Social ﬂﬁnﬂmﬁ_ﬂ u_ﬂ.___mm_._uwF S wpm..m&Ln_ Nilsi perusshaan sehagai
e R T e Responsibiifty ' i e — et variabel dependen diproksikan
BMuolyadi & Yunite Aonwar {2012}, £ profisabilitas T P dengan Tobin's O
Jowrnal of Business, BINUS Dependen © TLI .mm_,_...__. GRI &
University, Jakarta. Firne Vaitie & wnﬁrhﬁﬁu Variabel dependen febih dan
Prafiiability mengukur CSR st
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Mo Diata Penelitian Yarinhel Hasil Penelitian Fersamaan Perbedaan

CSR sebagai - Sampel penelitian

- Memakai vanabel moderanng

senden:

|
Tl

1. Pengungkapan C3R terbulkti secara
signifikan berpengaruh positif terhadap nilai  variabel

1n.“_..mE..W:.w?.E Infonmasi Tanggung
Jaweb Sosial Pevusahaan dan

Pengarvhaya teshadap Nilai MM..J_HE@%E perusahaan, independen dan - Nilai perusahaan sehagad
Perusahaan dengan Profitabilitns T A Yot 7. Profitsbilitas berpengaruh negatif techadap  pengaruhnya variabe] dependen diproksikan
sebagai Varigbel Moderating, Sri mwwwwﬁm hubungan CSR Disclosure dan nilai terhadap nilai dengan Tobin's O
Dewi Edmawarti (2012), Jurnal 3 perusahaan, perusahaan,
Manajemen dan Kewirausahaan, Depepden :
VYol, 3, no. 3, Padang, Nilai Perusahaan
Profitabilitas
4, Pengaruh Goed Corporate 1. GOG berpengaruh positif terhadap Nilal CSR sebagai - Sampel penelitian
(overnance dan Pengungkapan P e Perusahaan. variabel T S R S e
i o T i . =i el
Corporoe St Responsibly G0 CPULY 2. Pegunelapan CSR brpgarthposif & ndependendin yaribel dependen
s d_u__ .mn e H;-H..Eﬁr Ly Corporaie Social 3 M o mmm"wa.m A .m,a ﬂmwmﬂ ok B : “u_ﬂ_“m.me amﬁ diproksikan dengan Tobin's
Dobepoeimn e ClmmoE et SREEE | G
(2012), Jurnal Akuntansi, Vol 1, Dependen : - Pengukuran C3R tidak
now 1, Universitas Negerd Wik Perisahens menpgunakan standar GRI

Yogyakarta,




- Pengarch Profitalalins das Independen: L, Profitabilitas berpengarub signifikan positf CSK sebagal - Saupel penelitian
Pengungkapan Corpergls Socte! Profitabilitas & terhadap nilai perusahaan. variabel - Nilai perusghaan unﬁ_.mE. .
Respansibility Terhadap Nilai Pengangka : G mdependen variahel n_mﬁwummn diproksikan
Pequsahaan, Silvia Agustina (2012), _nmn__M p 2. Pengungkapan CSR berpengaruh signifikan  profitabilitas dengan Tobin's Q)

Jurnal Akuntansi, Universitas terhadap nilai perusahaan sebapai variabel - Pengukuran CSR ndak
Negerd Padang. Dependen ; imdependen mengpunakan standar GR]
o diproksikan
Nilai Perusaliaan mmwmﬁ R
B, Pengarvh Corporate Social Independan: 1. Pengungkapan CSR tidak berpengaruh -C8R sebaga - Sampel penelitian
Responsibititv dan Profitabilitas Corporate Social tethadap nilal perusahaan variabel - Periode penelitian
terhadap nilam perusahaan, Ferry Responsibiligy 2. Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai independen - Profitabilitas sebagai
IKhusnul Mubarok (2013), Skeipsi,  dan profitabilitas perusahaan - Nilai perusahaan variabel independen
Institut Agamn Isinm Negeri 3. Secara simultan, berpengaruh terhedap nilai  sebagal variabel diproksiken dengan ROA
Wallsongo, Semarang. Dependen : perusahaan, dependen
Nilai Perusahaan diproksikan
dengan PBY

i Penparuh Corporaie Social Independen; Hasil pengujian menunjukkan bahwa -CSR sebapai - Sampel penelitian
Responsibiliyy pada Price To Book pengungkapan CSR berpengaruh pada PYB, varizhel i
Falue dengan Corporaie Governance __”..H“_M,Mﬁn h__.”“_w".mﬁﬁm namut CCG tidak berpeagaruh pada PBV. independan H@ww”ﬂﬂ:ﬁmﬁw&
sobagai Variabel Moderasi, Cokerda o o Disisi lain CG ternyata berpengarvh terhadap - Niled perusahaan .

Gide Bayu Putra, NI Ketut Dependen ¢ hubungan CSR dengan PBY perusahaan sebagal variabel - Pengukuran CSR tidak
Rasmini, In Bagus Putra Astika Price Ta Book dependen menggunakan standar GRI
(2013}, Jurnal Ekonemi dan Bisnis, - diproksikan
UNUD, Ball, | dengan PEV

Woderating :

Corporate

CrovErHANCE
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Milak 'I":rusah.'l;
{Price fo Book Value)

Gambar 2.1 Skema Kerangka Pemikiran
Sumber | Thnavan Pustaka

Penerapan (SR vang dilakukan perusahasn berpengaruh pada citra perusahaan di maa
masyarakat, schingga berdampak pada peningkatan loyalitas konsumen. Dengan semakin
meningkatnya loyalitas, maka penjualan akan meningkat dan profitabilitas perusahaan
lerus bertambah. Ini menycbabkan kelancaran roda usaha, schingga mila perusabaan yang
diukur dengan PBV akan meningkat (Putra, Rasmini & Astika, 2013). Adanya dukungan
yang positif dar para stakeholder im, dapat menarik minat investor untuk menanamkan
investasi di perusahaan, schingga akan berpengaruh pada peningkatan harga saham,

Selain CSR, variabel yang turut berpengarub terhadap nilai perusahaan dalam adalah
rasio profitabilitas. Menurut Agustina (2012), tingkat pengembalian yvang dapat diperolch
pemilik perusahasn (pemegang saham) atas modal yang disctorkannya untuk perusahaan
tersebut. Secara umum, scmakin tinggi RO semakin baik juga kedudukan pemilik
perusahaan sehingga menycbabkan baiknya penilaian investor terhadap perusahaan yang
dapat meningkatkan harga saham dan mla perusahasn

Berdasarkan tcori vang ada, CSR dan ROE memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan. [Diharapkan dengan adanya pengungkapan CSR yang dilakukan
oleh perusahasn serta ROE vang tinggi, menjadi sinyal bagi investor untuk menanamkan
investasi schingga harga saham akan semakin meningkat dan juga akan berdampak pada
peningkatan nila perusahaan.

Hipotesis Penelitian
1, Corporate Social Responsibility (CSR) disclosure h-cqxngm.nh terhada _1? mila

perusahaan pada perusahaan-perusahaan pemenang 7% ISRA (2011) dan &'
(2012) tabun 2009-2012.

. Return On Fquity {R{}I ) berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perosabaan-
" perusahaan pemenang 7% ISRA (2011) dan 5% ISRA (2012) tahun 2009-2012.

3. Corporate Social Responsibility (CSR) disclosure dan Return On Equity I:Rﬂ'FFI
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan-perusahaan pemenang 7°
ISRA {(2011) dan 8% ISRA {2012) tahun 20092012 ?

METODE FENELITIAN
Ruang Lingkup Penclitian
Dalam penclitian ini permasalahan yang akan dibahas adalah pengauub Corporete Sociad
Responsibility (CSR) disclosure dan Return On Equity (ROE) terhadap nila perusabaan
vang diproksikan dengan Price to Book Valwe (PBY) pada pensahaan-perusahaan
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pemenang 7 ISRA tahun 2011 dan 8% ISEA tahun 2012 dengan periode penclitian 4
tahun yaite 2009-2012,

Rancangan Penelitian

Penelitian ini merupakan jemis penelitian kausalitas, yatu penclitian yang menunjukkan
arah hubungan antara varabel bebas dengan variabel terikat, di samping mengukur
kekuatan hubungannya. [dengan kata lain, siudi kausalitas mempertanyakan masalah
sehab-akibat (Kuncoro, 2009: 15). Penelitian ini bersifat kuantitatif dan kualitauf, Teknik
analisis data menggunakan statistik deskriptif, uji normalitas, wi asumsi Klasik. wj
hipotesis dan analisis represi linear berganda.

Sumber Data

Data vang digunakan dalam penclitian ini adalah data sekunder vang diperoich dan
beberapa literatur yang berhubungan dengan permasalaban vang diangkat. Selain itu dan
beberapa buku, serta dan internet. Untuk data CSR diperoleh dan website masing-masing
perusahaan adalah data vang bervpa laporan tahunan atau laporan berkelanjutan dalam 4
periode yaitu tahun 2009, 2010, 2011, dan 2012, Untuk data ROE diperoleh dani ringkasan
kinerja perusahaan (1dx co.ud), sedangkan untuk data PBV diperolch dari [DX staristic
yearly,

Populasi dan Sampel
Populasi
Populasi dalam penelitian ini berjumlah 32 perusahaan, yaitu perusahaan-perusahaan
pemenamg 70 ISRA (2011} dan 8" 13RA (2012).

Dalam penclitian ini, penarikan sampel menggunakan metode purposive sampling.
Pertimbangan atau kriteria yang digunakan dalam penentuan sampel meliputi ©

a  Perusahaan-perusahaan yang mendapat penghargaan 7% ISRA (2011) & 8™ ISRA
(2012},

b. Perusahaan-perusabaan vang menyajikan laporan CSR dalam laporan tahunan ataw
laporan berkelanjutan yang disusun sesum mdikator GRI Cruidelines sclama tabun
2009-2012,

¢. Perusahaan yang ge public tercatat di Bursa Efek Indoncesia (BEI).

Berdasarkan kriteria penentezan sampel di atas, maka diperoleh 9 perpsahaan sebagai
sampel. Perusahaan yang telah memenuhi kriteria-kritena di atag, yaitu;

Tabhel 3.2 Penesahann Sampel Penelitian

No. Kode MNama Pernsahaan
"1 ANTM PT Aneka Tambang {Persoro), Th, o
2 ASIL PT Astra International, Thi.
3  PGAS PT Peusahaan (Gas Negara (Persero), Thk.
4  PTBA PT Tumbang Batubara Bukit Asam {Persero), Thk.

SMOEB  PT Holoim Indonesia, Thk
LEAGE PP Scmen Indooesia (Persero), Thk.
TINS  PT Timah (Perscro), Thi
TLEM PT Telekomunikasi Tndonesia {Persero), Thi,
UNTR  PT United Tractors, Fbk,
" Sumber - Hasil (lahan Penelii, 2014

WO T =] g A
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Definisi Operasional dan Penpukuran Variabel

Defirtisi O comal
Tabel 5.5 Definisi (Yperasional
No  Variabel  Definisi Indikator  Skala Pengul
1. Independen (X1):  Soam pendckatan manajemen {arporate Rasio
orporate Social  adaptive dalam menghadapi Social
Responsibilin Iingkungan vanpg dinarmis dan Reponsibifity
SR} multidimensional serta kemampusn Dizeloxure
Discloyure untuk mempertemukan kebutuhan  fmddex (CSEDI)
masyarakat, (Florence, et al.,
dikutip dalam Apustina 2012).
7. Independen (X2) ©  Rasio yang mengunkur tingkat Rasio Neturm Rasio
Return On Fguily  pengembalian alus mvestasi (Jnr Lguiity
{ROE) pemepang saham biasa (Brigham {ROE)
& Hounston, 2012).
3.  Dependen Indikator bagi pasar untuk menilad  Price to Book Rasio
(Y): pemsghaan sccara kesclumhban, Value (PBYV)
Milai Pernzzhaan {(Samuel, dikutip dalsm Nurlela &
Islahuddin, 2008).

Sumber - Agustina{2012), Brigham & Houston({2012), Nurlela & Telshuddin{2008)

Pengukuran Variabel

Variabel Independen

Corporate Social Responsibility Disclosure (K1)
Saat ym, cara uoiuk mengukur kinerja CSR adalah mclalui laporan kegiatannya, yaknd
dengan metode content analysis. Metode ini mengubah informasi kualitatif menjadi
kuantitatif schingga dapat diolah dalam perhitungan statistik. Artinya, total angka yang
didapat dari proses content amufyvis ini menggambarkan banyaknya pengungkapan yang
diinformasikan dalam laporan terscbut. Pendekatan imi pada dasamya mengpunakan
pendekatan dikotomi yaitu setiap item CSR dalam instrumen penelitian diberi nilai 1 jika
diungkapkan, dan nilai 0 jika tidak diungkapkan Sclanjulnya, skor dari setiap item
dijumlahkan untuk memperoleh kescluruban skor untuk sctiap perusahaan (Gunawan,
2009). Data skor CSR terscbut akan dinyatakan dengan satuan persen (%) Rumus
perhitungan CSRDI (Hanifla & Cooke dikutip dalam Putra, Rasmini & Astika, 2013)
adalah schagai berikut:

, : 24
CSRDE (36)= 7 x 100% .
n;
(1
Ecteranyan :
CSRD {Corparate Socicd Responsehility Diesefosure Index perusabaan
A : Dhummry varighle: 1 = pka item 1 diungkapkan; 00 = jika item [ tidak

diungkapkan

m; ; Total item untuk perusabaan §j (o — 79 jika porusahaan menppunakan
standar GRI verst G3 | ny = 84 jika perusahuan menggunakan GRI versi
3.1}
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Dengan denukian, 0 < CSRID= 1

Return On Fguity {(X2)
Data ROE dinyatakan dengan satwan persen (%) dan sudah tersan dalam ringkasan kinerja
perusahaan di situs resmi [ (ww.idsx.co.id). Jika dihitung secara manual, ramus ROE
adalah sebagm berikut :

Laba
ROE (%)= ————

D)

Variabel Dependen

Variabel dependen dalam pencliian ini adalah nilai perusahaan yang diproksikan dengan
Price to Book Value (PBV). Data PBV dinyatakan dalam satuan kali (x) dan sudah tersaji
di dalam DX staristic yearly. Berkut ini adalah romus PBV (Dammadji & Fakhruddin,

2012 :157).

Harga pasar sakam
PBY (X) = b itk s Lot o P T
(3

Harga pasar-sahﬂm : Harga saham penutupan atan clesing price (rupiah)

Telmik Analisis Data

Analisis Deskriptif

Analisis deskniptif statistik menggambarkan tentang deskripsi data-data penelitian. Jenis-
jenis analisis deskriptif antara lain analisis irekuensi, analisis desknpuf dan analisis
cksplomsi (Privatmo, 2011:19). Dalam penchitan m jemis anabisis deskriptif yang
digunakan adalah analisis desknipuf,

Uji Normalitas

(Jji normalitas ini berlujuan untuk menpetabu apakah data tersebut berdistribus pormal
atau tidak. Normalitas suatu data pentng karena dengan data yang terdistnbusi normal,
maka data tersebut dianggap dapat mewakili suatu populasi. Dalam SPS5, ut normalilas
vang sering digunakan adalah metode ujp Lillicfors dan metode One Sample Kolmogorov-
Smimov (Priyatno, 2011 : 33). Dalam penelitian ini, wji normalitas vang digunakan adalah
melode One Sample Kolmogorov-Smirnov.

Uji Asnmsi Klasik

Uji Multikolineritas

Multikolineritas adalah keadoan dimana ada hubungan hincar sccara sempuma alau
mendelati sempurna antara varabel independen dalam model regresi. Model regrest yang
baik adalah yang terbebas dan masalah mulhkehnentas (Piyatno, 2011: 93)

Uji Heteroskedastixitas

[Jalam persamaan regresi berganda perlu juga di uji mengenal sama atau tidaknya vanans
residual dari obscrvasi yang satu dengan observast yang lain. Jika residualoya mempunya
varians yang sama disebut terjadi homoskedastizitas, dan nka vananseya tedak sama/
berbeda dischbut terjadi heteroskedastisitas Persamaaan regrest yang batk adalah jika tudak
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= e m——

terjadi heteroskedastisitas (Sunyoto, 2011: 82). Heteroskedastisitas adalah varian residual
yang tidak sama pada scmua pengamatan di dalam model regresi Regresi yang baik
seharusnya tidak terjadi heteroskedastisitas (Priyatno, 2011; 93).

Uji Autokorelas:

Antokorelasi adalah hubungan yang terjadi antara residual dari pengamatan satu dengan
pengamatan yang lain. Model regresi yang bak scharusnyva tidak terjadi autokorclas:
{Priyamo, 2011; 93).

Uji Hipotesis

Kocfisien Determinasi

Adjusted R Square adalah R Syuware yang telah disesuaikan. Jika dalam regres:
menggunakan dua atau lebih vanabel independen, maka Adjwsted R Square  digunakan
untuk mengukur sumbangan pengaruh (Privatne, 2011: 76).

Uji Statistik ¥

i F digenakan unmk mengetzhul pengaruh secara bersama-sama antara variabel
independen terhadap variabel dependen.

Uji Statistik t

UJji t menunjukkan seberapa jauh pengaruh sat variabel penjelas sccara individual dalam
mencrangkan variasi varabel terikat. Pengujian menggunakan tingkat signifikasi 0,05 dan
2 sisi.

Analisis Regresi Linear Berganda
Model persamaan regresi yang akan diuji dalam penelitian ini adalah analisis regres
linear berganda. Berikut ini adalah persamaan umum regresi linear berganda
Vie—ap +BIXL +LINT -+
¥ st

Keterangan |
Y = Price to Book Value (PBV) perusahaan i, pada periode t

a = Konstanta

by = Koefisien regresi dan (orporate Social Responsibility Disclosure
by = Koefisien regresi dan Return On Equity (ROE)

X, = Corporate Social Responsibility Disclosure

X2 = Return Or Fguity (ROE)

c = Standar error

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAIASAN
(rambaran Umom Variabel

Berikut ini adalah gambaran umum data veniabel Corporafe Social Responsibility
Disefosure (K1), Return COn Eguity (X2) dan Price to Book Palue sclama tahun 2000-2012

l;.-b?pﬂi'ﬂﬁ! Nocial Respensibility (CSR) Disclosure
Tabel 4.1 Data (SR divclosyre tahun 2009-2012 (dalam satuan persentase)

Kode -I:"cmhahan FPerobahkan Perubahan
N pgsabaan 2 sogeozon0 2P ggppoaan P9 gggpogen 2012
1. ANIM T G761 1% 9% 81 19% 100
2. ASH 2278 2220, 7342 18 76.10 205 7738
5. PGAS 45 57 T8% 81.01 4% 7738 T 97 (2
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4. PTBA 53.16 86% 9873 0% 98.8] 0% 95.81
5. SMCE 7342 5% 7721 3% 7975 -18% 6548
6. SMGR 91.13 % 97.46 1% 9881 1% 100
7. TINS 100 0% 100 0% 100 0% 100
8 TLEM 88.60 13% 100 30% 70.24 7% 6548
9 UNTR 24.05 0% 24.05 0% 2405 0% 24,05

Sumber . Ddata sckunder vang diolah =

CSK diselosure vang dilakukan oleh perusahaan-perusahaan pemenang 74 ISRA dan 3™
ISRA sclama wahun 2009-2012 ratarata berfluktuatif Namun perkembangan SR
disclosure pada PT Astra Intcrnational, Thk dan PT Semen Indomesia {Persero), Thk
menunjukkan pemingkatan dari tahun 20002012, Sedangkan CSR disclosure pada PT
Timah, Thk dan PT United Tractors, Tk menunjukkan angka yang stabil dani tahun 2009
sampai 2012,

Return On Equity (ROE)

Keturn Un Equity (ROE) sebagai vanabel independen termasuk salah satu rasio Keuangan,
yaitu rasio profitabilitas. Untuk keakuratan data dan terhindar dari kesalghan perhitungan
secara manual, penulis mengambil data ROL dan situs resmi 1D (ww.idx.coad). ROE
tersaji dalam ringkasan kinerja perusahaan dan dinyatakan dalam satuan persentase (%),

Tabel 4.2 Data ROE tabun 2009-2012 (dalam satoan persentase)

Kode Perubahan Pernbahan Perohahan

N0 perwsapaan M gpgoizme 0 g0 ey 20AE T 012 2012
. ANTM 7.30 135% 1748 T4, 1790 30% 23372
2 ASH 3119 11% 3448 9% 2779 e 532
3, PGAS 5483 -15% 4660  -24% 3560 oy 3287
4. PTHA 4787  34% 3140 % 3782 -10% 3421
5. SMCB 75T SE% 1217 16% 14.13 14% 16.05
6. SMGR 17 88 % 3048 -l1% 2706 0% 1712
7. TINS 015 147% 2256 -14% 1951  -51% 947

5 TLKM 4098  -13% 3573 29% 2597 g, 2741

o TINTR 2781 -14% 2401 1% 2145 -17%  178]

Rerurn On Eguity (ROE) perusahaan-perusahaan pemenang 7% ISRA dan 8% ISRA
sclama tahun 20092012 berfluktuatif. 1 antara seluruh sampel dalam penelitian ini,
hanya PT Ancka Tambang (Persero), Thk yang perkembangan ROE-nya terus mengalami
peningkatan dan tabun ke tghun Scdangkan perusaiaan yang perkembangan ROE-nya
terus mengalami penurunan dari tzhun ke tahun adalah PT United Tractors, Thk,

Price to Book Value (PBV)

Variabel dependen dalam penelitian ini adalab nilai perusahaan vang diproksikan dengan
Price o Book Value (PBVY), Untuk keakuratan data dan terhindar dari kesalahan
perhitungan secara mamal, pemilis mengambil data PEV dag sites tosmg [
(wwadv.codd) PRV tersaji dalam rinckasan kinerja perusahaan dan dinyatakan dalam
satuan kalt {x).

Tabel 4.3 Data PRV fahun 2009-2012 (dalam satean e li)

Kode Perubahan  Perubahan Perubahan
N Perusabaan 2" 2000-2000 2010 yg30.201; 2011 ppp 3nps 2012
L___ANTM 268 1% 260 0% 159 8% 7]
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2 ASIT 3.609 27% 4.68 = %G 4 47 =1T% 3.60
3, PrAS Q.44 B0 72 -39 5,70 L 550
4, FTBA 742 21% 595 =33% 5,50 -31%a 411
) SMCE 396 11% 4 3% -44%% 2.45 14%% T
6, SMGR 4 86 3% 5.0 3% 5.14 24% 6,37
T. TINS 305 22% 3.71 T 1.95 «123%% 1.72
3. TLEM s08 -0 3.75 =330 2.52 15%5 2.a
9 UNTR 385  31% 504 2% 394  39% 242

Sumber ; Data sckunder yang diolah

Frice to Book Value (PBV) perusahasn-perusahaan pemenans 70 ISRA dan 8% ISRA
selama tahun 2009-2012 berfluktuatif. Di antara seluruh sampel dalam penclitian ini,
hanya PT Semen Indonesia (Persero), Thk yang perkembangan PBV-nya terus mengalam
peningkatan dart tabun ke tahun Sedangkan perusahaan vang perkembangan PEV-nya
terus mengalami penurunan dari tahun ke tahun adalah PT Perosahaan Gas Negara, Thk.

Hasil Penelitian
Hasil Statistik Deskriptif
Tabel 4.4 Statictik Deskriptif Variabel Penclitian

M Mimmum  Moomum Mean ool Treviation

FBY 38 1.59 944 43344 200318
CSRID 38 2273 100,00 T1.e072 2632675
ROE 36 7.50 5433 27.2403 11.08533
Valid N 36

{listwriza)

Sumber . Larmpiran 3, Output Pertama

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif pada tabel 4.4, maka dapat diperoleh informasi

schaga benkut :

1. Untuk vanabel Price fo Book Value (PBV), N atau jumlah datanva adalah 36, PRV
minimum 159, maksimum 944, rata-rate 4 3344 dan standar deviasi adalah
2.00318.

2. Untnk variabel CSR Disclosure (CSRID), N atau jumlah datanya adalah 36, CSRD
minmmum 22.78%, maksimum 100.00%, rata-rata 77.8072% dan standar deviasi
adalah 26.32675.

3. Unmk variabel Retern On Equiy (ROE), N atau jumlsh datanya adalah 36, ROE
minmum 7.30%, maksimum 54.83%, rata-rata 27.2403% dan standar deviast
adalah 11.08533.
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Hasil [Tji Normalitas

Tabel 4.5 Nawl One-Sample Kolmogorov-Smirnav Text
PBY CSRD ROL

N 36 36 36
Mormal Parameters Mean 43344 778072 272403
Std. Deviation 200318 2632675 1108533
Most Exmreme [hflerénces Absolute 122 217 091
Positive A22 200 091
Negative =085 - 217 =049
Kolmogorov-Smimoy 2 729 1.301 544
Asymp. Sig, (2-tuiled) 662 068 o979

Sumber © Lampiran 3, Output Kedua

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4.5, dapat dilihat bahwa nilai signifikasi
(Asymp Sig 2-tailed) PBV adalah 0,662, nilai signifikasi CSR disclosure (CSRD) adalah
0,068 dan nilai signifikasi Return On Equity (ROE) adalah 0,929, Nilai signifikasi (Asymp
Sig 2-tailed) ketiga variabel terscbut lebih dari 0,05 Maka dapat disimpulkan bahwa
residual data vang diolsh tersebut berdistribusi normal.,

Hasil Uji Asumsi Klasik
Hasil Uji Multikolinearitas
Tabel 4.6 Hasil Uji Muhikolincsritas

Collinearity Statistics

Model Tolerancs VIF
1 {Constant)
CSED 583 1.017
ROE 983 1.017

Sumhber - Lampiran 3, Output Uji Multikolimexitas

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4.6, nilai VIF masing-masing variabel bebas
adalah 1,017 dan kurang dari 10, Untuk nilai toleramee masing-masing variabel bebas
adalah 0983 dan lehih dari 0,1, Maks dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala
multikolinearitas dalam model regrest penelilian ini,

Hasil Uji Heteroskedastisitas
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Cambar 4.4 Scotterplot Uji Heteroskedastisitzs
Sumber : Lamipizan 3, Qutpme Kesembilan
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Berdasarkan gambar 4.4, dapat dilihat hahwa titik-titik tidak membentuk pola yangx
jelas dan tidak teratur. Titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka ¢ pada sumbuy Y
Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas dalam model TeETCsi,

Hasil Uji Autokorelasi
Tabel 4.7 Hasil Uji Autokorelas;
Model Dhurbin-Watson
| 1.227
Sumber . Lampiran 3, Output Keemgat
Berdasarkan hasi] perhitungan pada tabe] 4.7, nilai DW adalah sebesar 1,227, Nilai

tersebut berada di antara -2 dan +2 (-2 1,227 < +7), Maka dapa disimpulkan bahwa tidak
terjadi autokorclasi dalam maodel regresi penelitian ini,

Hasil Uji Hipotesis

Koefisien Determinasi

Tahel 4.8 Hasil F'erhitnnE Koefizien Determingsi
Adjusted R Std. Frror of the

Model SQuare Estimate

1 T4 130780

Sumber ; Lampiran 3, Cratput K cempar

Berdasarkan hasil tabel 4.3 & atas, diperoleh Adjusted R Square sebesar 0.574. Nilai
kocfisien determinasi tersebut menggambarkan bahwa variabel CSR disclocure {CSRD)
dan Retwrn On Eguity (ROE) mempengaruhi nilai perusahaan (Price o Book Value { PBV)
sebesar 57,4%. Sedanpkan sisanya schesar 42 6% di pengarul oleh variabe] lain vang tidak
dimasukkan dalam model ini, Hal inj menjelaskan bahwa masik banyak variabel lain yang
mempengaruhi nilai perusahaan,

Hasil Uji Statistik F
Tabel 4.9 Hasit Uji Statistik F
Model Df F Sig.
1 Regression 2 24558 _000°
Eesidual a3
Total 35

Sumber : Lampiran 3, Owtpue Kelingg

Berdasarkan hasil tabel 4.9, diperole nilaj | hitung dari kedua variabel tersebut adalah
24,558, sedangkan wntuk F tabel adalah schesar 3285 F hihmg > F tabel {24,558 =
3.285), maka Hy ditolak. Untuk nilai signifikasi vang diperolch adalah sehesar 0,000, Nilaj
signifikasi tersebut kurang dari 0,05 (0,000 = (LO3), Hy ditolak, Jadi, dari hasil atas dapat
disimpulkan bshwa terdapat pengaruh sccars simpltan (bersama-sama) antara CSR
Disclosure (CSRD) dan Return (On gty (ROE} terhadap nilal perysahaan {Frice to Book
Value / PRV,

Hasil Uji Statistik ¢
Tabel 4.10 Iasil Uji Statistik ¢

Modcl t Sig.
1 {Constant) 403 G689
CSED 208 3T
ROI: 6073 000
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Sumber - Lampiran 3, Cutput Keenaen

Berdasarkan hasil uji statistik t scperti yang terlihat pada tabel 4.10, maka dapat dilakukan

analisis pengaruh secara parsial variabel independen terhadap vanabel dependen sebapgar

berikut :

a) {orporate Sociel Responsibility (CSR) disclosure
Milai t hitung variabel CSR disclosure (CSRED) yang diperoleh adalabh scbesar 0,208,
sedangkan nilai t tabel adalah sebesar 2,035, Maka nila t hitung < t tabel (0,208 <
2,305), Hy diterima, Nilai signifikasi vanabel CSRID adalah 0,837, artinya signifikaszi =~
0,05, H, diterima. Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
pengaruh antara varabel CSK diseloswre (CSRDD) terhadap nilai perusahaan (Price (o
Book Value [ PBV).

b) Retwrn On Equity (ROE)
Nilai t hitung variabel ROE yang diperoleh adalah sebesar 6,973, scdangkan nila t
tabel adalah sebesar 2,035, Maka nilai t hitung > t tabel (6,573 > 2,035), Hy ditolak.
Untuk nilai signifikasi vanabel Rerwrm On Equiy (ROE) adalah 0,000 arunya
signifikasi = 0,05, Hy ditolak. Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan bahwa
terdapat pengaruh antara vanabel Retwrn On Eguity (ROE) terhadap nilad perusahaan
{Price to Book Valuc / PBV).

Analizis Regresi Linear Berpanda
Berikut ini adalah persamaan umurn regresi lincar berganda :
PBVy=a;+bCSRD , tbROE+2
Dimana ; a = konstanta
b = koefisien regres

i = perusahaan
t = tahnn' periode
e = standar exror
Tabel 4,11 Hasil Uji Regresi
Unstendardized Coefficicnts
Model B Std. Error
1 {Constant) 377 36
CSED 002 008
ROE 140 A0

Sumber - Lampiran 3, Output Keenam
Berdasarkan rumps persamaan regrest dan hasil uji represi pada tabel 4,11, maka dapat dinmuskan
model persamasn regresi penclitizn mt sehaga henkat

PBV, = 0,377, + 0,002 CSRD, + 0,130 ROE;, + e

Pembahasan Hasil Penelitian

Hasil penelitian menonjukkan bahwa Corporate Social Responsibility (USR})
Disclosure tidak berpenzarub signifikan terhadap nilai perusahaan

[lasil penelitian im didukung dengan penclitian-penelitian yang dilakukan oleh Nurlela dan
Islahuddin {2008), Retno M & Priantinah (2012), Mubarok (2013) serta Mulyad: & Anwar
{2012) Sclain 1tw hasil penelittan im bertolak belakang denpgan teort yang menvatakan
tathwa, denpan adanya praktik CSEL yang batk, dapat memngkatkan nila perusaban. E!.Il
i dm&hahkau karsna (CSRID yang dilakukan olch perusshasn-perusahasn pemenang 7
dan 8™ 1SRA bukan menjadi salah satu faktor utama yang mempengaruhi nilai perusahaan,
walaupun praktik CSRD pada perusahasn-perusahaan pemenang ISEA hamper semuanya
scsuai dengan pedoman GRL Di Tndonesiz CSR masih tergolong konsep yang bam
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belakangan ini, karena pelaksanaannya masih berkembang Berbeda dengan CSR pada
perusahazn-perusahaan yang ada di luar negen,

Dan data-data CSRD dan PRV yang diperoleh, nilai CSRD yang semakin meningkat
pada perusahaan tidak seiring dengan meningkatnya nilai PBV, begity pula sehaliknva.
Wilai CSRD vang tunm pada perusahaan tidak seiring dengan menurunnya nilar PRY.
Hasl penclitian ini juga tidak mendukung toor sinyal (wigruedlling theory), dimana
scharusnya laporan CSR stau laporan berkelanjutan yang termasuk dalam laporan non-
kevangan akan memberikan sinyal positif bagi investor tentang prospek perusahaan yang
dapat menaikkan nilai perusahaan, namun hasil penelitian ini justru menunjukkan, bahwa
laporan CSR tidak mampu memberikan sinyal positif bagi investor tentang prospek
perusahaan yang dapat menaikkan nilai perusahaan.

Iasil pepelitian menunjukkan bahwa Return On Equify (ROE) berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan

Pihak mangjemen perusahaan pasti memiliki informasi yang lebth banyak dibandingkan
dengan calon investor. Olch karema itu, pihak manajcmen perusahaan harus bisa
meyakinkan para investor dengan cara membenkan informasi yang baik dalam laporan
keuangan maupun non keuangan, RO perusahaan dapat mencerminkan scberapa besar
pengembalian yang akan diterima oleh investor atas saham yang mereka tanamkan di
perusabaan tersebut. Jika perusahasn mengumumkan adanya kenaikan ROE, maka invesior
akan menangkap ini sehagai sinyal tentang prospek perusahaan yang baik untuk saat ini
maupun dimasa yang akan datang, dan begitu pula sebaliknya.

Dalam penelitiam ini rasio profitabilitas yang digunakan adalah Betwrn On Eguity
(ROE) mencerminkan return vang akan didapatkan investor, Jika ROL tinggi, maka harea
saham juga cenderung akan linggi dan tindaksn yang memngkatkan ROE kemungkinan
juga akan meningkatkan harga saham,

Hasil penclitian menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility (CSR)
Disclosure dan Return On Eguity (ROE) berpengarnh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan

Kedua vanabel independen dalam penelitian ini terbukii berpengaruh terhadap nilai
peruszhaan (Price to Book Value [ PBV) bila keduanya dijalankan seiringan atau secara
bersama-sama. Karena Corporate Social Responsibiliny (CSR) disclosure dan Return On
Fauity (ROE) memiliki peranan yang berbeda-beda Corporate Social Resporsibility
(CSR) disclosure dalam schuah perusahaan berperan untuk keberlangsungan  hidup
perusahaan karena menjaga Kesimbangan antara memaksimumbkan Keuntungan dan
menciptakan citra yang baik dimata masyarakat dengan memberikan kontribusi positif
kepada stakeholder dan lingkungan, Sedangkan Remurn On Lty (ROE) yang semakin
tingpi, menunjukkan sinyal kepada investor bahwa perusabaan memiliki potensi yang baik,
dilihat dari sepi profitabilitasnya. Scmakin unggi nilal Corporate Social Responsibility
(C5R) disclosure dan Return On Eguiny (ROE) yang ditumjukkan melalui laporan
berkelanjutan dan laporan kewangan, akan menjadi - sinyal yang positf dari pihak
perusahaan kepada para investor. Hingga akhimya akan berdampak pada peringkatan
harga saham yang dapat meningkatkan nilai perusahaan (Price fo Bood e | PEV),

Rekapitulasi ILasil Penelitian

No. Variabel Hipotesa ITasil Penelitian

1 ; Corporate il Ha : CSR Disclasure tidak Hq {‘:‘.R_ Diselosure tidak
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Rexponsibility (CSR) berpenguruh terhadap nilai beérpengaruh signifian
Diselosure perusahaan. terhadap mia
H,: CSE 1 Mxclosure berpengaruh persahaan
sigmifikan terhadap nilai
poriathaan.

2 Return Cn Equiny Hy : ROE tidak berpengaruh terhadap 1L ROE berpengaruh

(ROE) nilm perusahaan, lerhadsp nila
H,: ROE berpengaruh terhadap nila perusahaan,
perasahaan,

3. orporate Social Hy - CSR Mselosure dan ROE tidak H,: CSR Disclosure dag ROE
Resporsibility (CSR) berpenpraruh terhadap nilai berpengaruh tethada
Diizelosure dan Return perszhann, il perusahazn,

O Fguity (ROE) H,: CSR Disclosure dan ROE

berpengaruh terhadap nilai
o pexussinm, CEAe LR
Sumber - Hasil Olahan Peneliti (2014)

Dan Tabel 4.12 di ats, dapat dilihat bahwa dari kedua variabecl independen dalam
penelitian ini, hanya satu yang memiliki pengaruh tethadap nilal perusahaan, yaitu Return
On Fguity (ROE) vang termasuk dalam rasio kevangan perusahasn khususnya rasio
profitabilitas.  Sedangkan wariabel Corporate Social Respomsibility (CSR) Disclosure
terbukti tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadsp nilai perusahaan vang
diproksikan dengan Price io Book Value (PBY).

Implikasi Teoritis

Berdasarkan hasil analisis data, diketabui bahwa Corporate Social Responsibiling (CSR)
disclosure  yang termasuk laporan non-keuangan, tdak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book Value (PBV). lal ini disebhabkan
karena CSED yang dilakukan oleh perusahaan-perusahaan pemenang 7° dan 5% 1SRA
bukan menjadi salah satu faktor utama yang mempengaruhi nilai perusahaan, walaupun
praktik CSED pada perusahaan-perusahaan pemenang ISRA hampir semuanya sesusi
dengan pedoman GRI i Indonesia CSR masih tergolong konsep yang baru belakangan
i, karena pelaksanaannya masih berkembang. Berbeda dengan CSR pada perusahaan-
perusahaan yang ada di luar negeri.

Renwm O Equiry (ROE) dalam laporan keuangan, berpengaruh terhadap nilad
perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book Value (PBV), Menurut Irawan dikutip
dalam Masehah (2012), adanya pertumbuhan ROE menunjukkan prospek perusahasn vang
semakin baik karcna berarti dengan adanya peningkatan keuntungan yang diperolch
perusahaan. 1Hal ini memberi sinyal positif bagi investor sehingga akan meningkatkan
kepercayaan investor serta akan mempermudah manajemcen perusazhaan untuk menark
mixdal dalam bentuk saham,

Dapat disimpulkan dari hasil pembahasan dan pernyataan di atas, bahwa laporan
kevangan lebih berperan penting atau lebih memiliki pengaruh yang besar bael investor
dalam mempertimbangkan keputusan investast saham dibandingkan dengan laporan non-
kevangan. Investor lebih tertank dengan perusahaan yang memiliki profit vane tipeei
Maka untuk penclitian lebih lanjut, sebatknya varabel-variabel vang merupakan rasio-
rasio keuangan perusahaan lebih diparbanyak, Agar dapat diketabai rasio keuangan yang
mana lebih banyak pengaruhnya terhadap nilai perusahaan,

Implikasi Praktis
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Sebuah perusahaan yang baik hargs mampu mengontrol potensi finansial maupun potensi
non-finansial di dalam meningkatkan nilai perusahasn untuk clstitens perusahaan dalam
jangka panjang (Agusting, 2012). Sesuai dengan lweon sinyal yang menyatakan, bahwa
setiap tindakan mengandung sebuah informasi vang dapat dilihat atan dipandang oleh
investor, Pernsahaan harus memberikan informasi vang haik melalui laporan keuangan dan
laporan non keuangan, Schingga informasi tersebut menjadi sinyal positif bagi investor
dalam melihat dan mezalai kinena perusahaan,

Hag investor untuk menilai baik atau tidakava nilai sebuah perusahaan, sebaiknya
Gdak saja memperhatikan laporan kevangan perusahaan saja, tetapi juga memperhatikan
laporan non-keuangan untuk dijadikan pertimbangan dalam menanamkan investasi
Laporan non-keuangan yang baik tentu akan memmjang nilai dari schuah perusahaan,
Praktik CSR dapat menjamin keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang, seperti
yang diungkapkan oleh Alfitri (2011 : 7) Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai
salah satu upaya untuk menciptakan keberlangsungan usaha dalam menciptakan dan
memelibara  keseimbangan antara  mencetak keuntungan, fungsi-fungsi sosial dan
pemcliharaan lingkungan hidup (friple hottom line),

Jika program CSR dilaksanakan dengan baik, maka tanggung jawab sosial akan
meningkathan kepercayaan dan atmosfir yang kondusif, baik sccara internal maupun
ekstemnal dengan pars stakeholder termasuk bagi masyarakat di sckitar perusahasn ( Alfi,
2011 : 83). Perysahaan yang menjalankan prakiik CSR dengan maksimal, tentu memiliki
citra baik di mata para stakeholder, Drengan citra baik yang diperoleh, perusahaan tersebut
mermiliki berpotensi memiliki prospek yang baik dalam Jjangka pamjang dibandinglkan
perusahasn yang memiliki kinerja CSR vang buryk,

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

L. Corporate Social Responsibility (CSR) Disclosure secara parsial tidak berpengaroh
signifikan terhadap nilai perusahaan (I'rice to Book Value) pada perusahaan-
perusahazn pemenang 7 dan 5% Indonesia Sustainability Reporting Award (ISRA).

2. Return Onm Equity (ROE) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap nilai

perusahaan (Price to Book Value) pada perusahaan-perusahaan pemenang 7% dan 8"

Indonesia Sustainability Reporting Award (ISRA),

Corporate Social Responsibility (CSR) Disclosure dan Return On Feuity (ROE) secara

simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Price to Book Value) pada

perusahaan-perusahaan pemenang 7° dan 8° Indonesia Sustainability Reporting Award

(ISRA).

L

Saran

1. Bam pihak pernsahaan, selain meningkatkan proftabilitas, harus Juga meningkatkan
kinerja CSR, karema dengan adanya praktik CSR vang baik, maka stakeholder akan
mendukung  keberadaan  perusahaan shingga akan tercipta keberlangsungan
perusahasn dalam jangka panjang,

2. Bagi para investor hendaknya CSR dapat dijadikan salah saty pertimbangan dalam
menentukan keputusan investas:,

3. Bagi pencliti selanjumya sebaiknya menambahkan varabel-varizhel vang berkaitan
dengan nilai perusahaan, Sclain e, bagi peneliti sclanjuinya diharapkan dapat
menambah sampel penelitian den memperpanjang periode penclitian,

Keterbatasan Penelitian
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wity dan Nilai Perusahaan

1. Perusahaan yang dijadikan sampel hanva perusahasn yang ikut dan menang dalam
acara pengharpaan 1SRA, schingga belum bisa mewakili scluruh sektor prerusahaan
vang ada di Indonesia.

2. Periode penelitian yang diteliti hanya 4 tahun, vaitu tahun 2009 sampai dengan tahun
20z,

3. Penelilian ini hanya menggunakan dua variabel independen yang mempengaruhi nilai
perusahaan, sehingga tidak mencakup seluruh rasio-rasio kevangan perusahaan.
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