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ABSTRACT

This purpose of this study is to investigate the influence of corporate social
responsibility to the value of the firm. Second, to find out if good corporate governance
moderates the relationship between corporate social responsibility with the firm value. The
samples of this research is banking firm which is listed on Indonesia Stock Exchange (IDX)
over 2008-2011 with the number of samples obtained are 64 firms. The sample is selected by
purposive sampling method, is sampling technique using a certain considerations and
criteria that are relevant to the selected sample research purposes. Data analysis was
performed by descriptive analysis, moderated regression analysis, and simple regression.
The results show that the corporate social responsibility is not significant on firm value.
Second, good corporate governance can’t moderate in relations between corporate social
responsibility and firm value.

Keywords:Corporate Social Responsibility, Firm Value, Good Corporate Governance,
Moderated Regression Analysis.

PENDAHULUAN

Saat ini pembangunan suatu negara
bukan hanya tanggung jawab pemerintah
saja, tetapi setiap orang dapat berperan
untuk mewujudkan kesejahteraan sosial
dan peningkatan kualitas hidup masyarakat
negaranya. Dunia usaha berperan untuk
mendorong pertumbuhan ekonomi
perusahaannya sendiri dan pertumbuhan
ekonomi lingkungan sekitar perusahaan
yang sehat dengan mempertimbangkan
faktor lingkungan hidup. Kini dunia usaha
tidak lagi hanya memperhatikan laporan
keuangan perusahaan semata (single
bottom line), melainkan diharapkan sudah
mengarah pada triple bottom line, yaitu
yang meliputi aspek keuangan, aspek
sosial, dan aspek lingkungan.

Perkembangan dunia bisnis telah
sampai pada tahapan global yang sangat
terbuka dengan dinamika perubahan yang
demikian cepat dan persaingan yang begitu
ketat.  Ketika  perusahaan  semakin
berkembang, pada saat itu pula tingkat
kesenjangan  sosial dan  kerusakan
lingkungan ~ semakin  tinggi  yang
disebabkan adanya eksploitasi perusahaan
secara tidak terkendali terhadap berbagai
sumber daya untuk meningkatkan laba
yang dapat mengganggu keseimbangan
kehidupan. Dalam situasi seperti ini,
Corporate Social Responsibility dan Good
Corporate Governance merupakan suatu
keharusan untuk meminimalisir berbagai
dampak negatif tersebut dalam rangka


mailto:2010310576@students.perbanas.ac.id
mailto:erida@perbanas.ac.id

membangun perusahaan yang tangguh dan
berkelanjutan (Nahda dan D. Agus, 2011).

Menurut BPKP, latar belakang
kebutuhan  atas  Good  Corporate
Governance, dari latar belakang praktis,
dilihat dari pengalaman Amerika Serikat
yang harus melakukan restrukturisasi
corporate governance akibat market crash
tahun 1929. Dari latar belakang akademis,
kebutuhan Good Corporate Governance
timbul berkaitan dengan principal-agency
theory. Implementasi dari Good Corporate
Governance diharapkan bermanfaat untuk
menambah dan memaksimalkan nilai
perusahaan. Good Corporate Governance
diharapkan mampu mengusahakan
keseimbangan antara berbagai kepentingan
yang dapat memberikan keuntungan bagi
perusahaan secara menyeluruh (Dyah dan
Denies, 2012).

Penerapan prinsip Good Corporate
Governance dengan dukungan regulasi
yang memadai akan mencegah berbagai
bentuk ketidakjujuran dalam financial
disclosure  yang  merugikan para
stakeholder, seperti ekspektasi yang jauh
melampaui  Kinerja perusahaan yang
sesungguhnya. Dengan adanya konsep
Good Corporate Governance manajemen
memiliki pedoman yang lebih baik dalam
mewujudkan efisiensi dan efektifitas
perusahaan. Perusahaan yang telah
menerapkan Good Corporate Governance
akan lebih dipercaya kreditor dan investor
sehingga sahamnya lebih likuid dan harga
saham bisa meningkat (Hidayah, 2008).

Corporate  social  responsibility
muncul karena keharusan perusahaan
untuk melaporakan keuangan maupun non-
keuangan. Pengungkapan informasi ini
dimaksudkan untuk mencegah asimetri
informasi antara pihak perusahaan dengan
pihak manajemen dan pihak eksternal
perusahaan. Keharusan pengungkapan ini
dijelaskan dalam teori pensinyalan. Teori
pensinyalan (signaling theory) membahas
mengenai dorongan perusahaan untuk
memberikan informasi kepada pihak
eksternal. Dorongan tersebut disebabkan
karena terjadinya asimetri informasi antara

pihak manajemen dan pihak eksternal.
Untuk mengurangi asimetri informasi
maka perusahaan harus mengungkapkan
informasi yang dimiliki, baik informasi
keuangan maupun non keuangan. Salah
satu informasi yang wajib diungkapkan
oleh perusahaan adalah informasi tentang
Corporate Social Responsibility.
Perusahaan  melakukan  pengungkapan
Corporate Social Responsibility dengan
harapan dapat meningkatkan reputasi dan
nilai perusahaan (Rustiarini, 2010)

Corporate  Social  Responsibility
merupakan  bentuk tanggung jawab
perusahaan dalam memperbaiki
kesenjangan  sosial dan  kerusakan
lingkungan yang terjadi akibat aktivitas
operasional perusahaan. Semakin banyak
bentuk pertanggungjawaban yang
dilakukan perusahaan terhadap
lingkungannya, image perusahaan menjadi
meningkat. Investor lebih berminat pada
perusahaan yang memiliki citra yang baik
di masyarakat karena semakin baiknya
citra perusahaan, loyalitas konsumen
semakin tinggi sehingga dalam waktu lama
penjualan perusahaan akan membaik dan
profitabilitas perusahaan juga meningkat.
Jika perusahaan berjalan lancar, maka nilai
saham perusahaan akan meningkat (Dyah
dan Denies, 2012).

Nor Hadi (2011:45) dalam bukunya
menyebutkan bahwa pentingnya
pembagian tanggungjawab  perusahaan
terhadap lingkungan dan masyarakat agar
terjadi keseimbangan eksploitasi
(selanjutnya disebut social responsibility).
Bahwa sesungguhnya tanggung jawab
sosial perusahaan memberikan kapasitas
dalam membangun corporate building
menuju  terjaminnya going  concern
perusahaan.

Good Corporate Governance
menyatakan bahwa salah satu tujuan
pelaksanaan corporate governance adalah
mendorong timbulnya kesadaran dan
tanggung jawab sosial perusahaan terhadap
masyarakat dan kelestarian lingkungan di
sekitar ~ perusahaan  sehingga  dapat
terpelihara kesinambungan usaha dalam
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jangka panjang. Implementasi Corporate
Social Responsibility merupakan salah satu
wujud pelaksanaan prinsip corporate
governance (Zarkasyi dalam Ni wayan,
2010).

Good Corporate Governance dengan
salah satu prinsipnya yaitu responsibility
yang berkaitan dengan kepentingan
stakeholder ~ yang  termasuk  pula
didalamnya adalah karyawan, konsumen,
masyarakat, dan pemerintah. Sesuali
dengan prinsip tersebut, maka akan
menimbulkan gagasan mengenai tanggung
jawab perusahaan terhadap pihak eksternal
perusahaan. Dalam konsep Corporate
Social Responsibility, perusahaan tidak
lagi memikirkan tanggung jawab terhadap
nilai perusahaan yang dicerminkan melalui
laporan keuangan, tetapi mulai
memikirkan pada tanggung jawab sosial
dan lingkungan sekitar perusahaan.

Kondisi keuangan saja tidak cukup
menjamin nilai perusahaan tumbuh secara
berkelanjutan (sustainable). Keberlanjutan
perusahaan hanya akan terjamin apabila
perusahaan memperhatikan dimensi sosial
dan lingkungan hidup. Sudah menjadi
fakta bagaimana anggapan masyarakat
sekitar muncul ke permukaan terhadap
perusahaan  yang  dianggap  tidak
memperhatikan lingkungan hidup (Nahda
dan D. Agus, 2011).

Setiap  perusahaan  diwajibkan
mengungkapkan informasi tentang
tanggung jawab sosial perusahaan. Suatu
perusahaan ~ memang  tidak  dapat
dipisahkan dari tanggung jawabnya
terhadap sosial dan lingkungan. Banyak
perusahaan yang seakan berlomba meng-
expose diri dalam  kegiatan yang
berorientasi sosial, seperti Aqua dengan
program “1=10 liter”, Bank Mega dengan
program “Mega berbagi” serta Bank BCA
dengan program ‘“Bakti BCA”. Namun
disisi  lain, PT Lapindo Brantas
meninggalkan kenangan buruk pada para
korban lumpur akibat eksploitasi gas.
Bencana tersebut telah menghancurkan
infrastruktur ~ sekitar  serta gangguan
ekonomi daerah lain terganggu akibat lalu

lintas yang tidak lancar. Dilihat dari sudut
pandang korban yang harus menanggung
rugi besar akibat bencana tersebut tetapi
perusahaan terkesan lebih mengutamakan
penyelamatan  aset-asetnya  daripada
mengatasi soal lingkungan dan sosial yang
ditimbulkan. Peristiwa tersebut merupakan
salah satu contoh yang menunjukkan
lemahnya pelaksanaan Corporate Social
Responsibility di Indonesia. Diharapkan
perusahaan yang telah menerapkan Good
Corporate Governance dengan baik akan
meningkatkan kegiatan Corporate Social
Responsibility  perusahaan dan dapat
menguntungkan perusahaan yang
tercermin dari nilai perusahaan.

Melihat peristiwa tersebut di atas,
pemerintah Indonesia berinisiatif untuk
melakukan regulasi pelaksanaan
Corporate Social Responsibility dengan
mewajibkan pelaksanannya bagi
perusahaan yang menjalankan kegiatan
usaha di bidang sumber daya alam
dan/atau dengan sumber daya alam.
Pentingnya Corporate Social
Responsibility telah diatur dalam Undang-
Undang No. 40 Tahun 2007 tentang
Perseroan Terbatas, yang tertuang dalam
pasal 74 serta Undang-Undang No. 25
Tahun 2007 tentang Penanaman Modal
yang tertuang dalam pasal 15, Pasal 17,
dan Pasal 34. Pasal-pasal tersebut
menjelaskan bahwa setiap penanam modal
berkewajiban untuk melaksanakan
tanggung jawab sosial perusahaan dan
wajib untuk mengalokasikan dana secara
bertahap untuk pemulihan lokasi yang
memenuhi standar kelayakan lingkungan
hidup bagi penanam modal yang
menggunakan sumber daya alam tidak
terbarukan. Dengan demikian, Corporate
Social Responsibility merupakan suatu
kewajiban yang harus dilaksanakan
perusahaan, bukan kegiatan yang bersifat
sukarela. Lingkungan perusahaan
menuntut perusahaan agar menerapkan
strategi  untuk memaksimalkan nilai
perusahaan.

Nilai perusahaan sangat penting
karena dengan nilai perusahaan yang
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tinggi akan diikuti oleh tingginya
kemakmuran pemegang saham, maka
semakin tinggi pula nilai perusahaan yang
menunjukkan prospek perusahaan di masa
yang akan datang, serta mencerminkan
aset yang dimiliki oleh perusahaan.
Mengingat nilai perusahaan merupakan
tujuan jangka panjang perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan nilai pasar yang
dapat meningkatkan kemakmuran
pemegang saham secara maksimum
apabila  harga  saham  perusahaan
meningkat. Nilai perusahaan dapat diukur
dengan menggunakan nilai pasar yang
tercermin dalam harga saham. Harga
saham penting untuk diperhatikan karena
tidak pernah tetap. Harga saham
dipengaruhi oleh berbagai faktor, salah
satunya adalah kualitas pengungkapan
Corporate Social Responsibility. Investor
cenderung  lebih  tertarik  dengan
perusahaan yang melaksanakan Corporate
Social Responsibility sebagai tempat
penanaman modal karena semakin tinggi
kualitas Corporate Social Responsibility
maka kelangsungan hidup perusahaan
lebih terjamin (Nurlela dan Islahuddin,
2008).

Tuntutan Bank Indonesia untuk
meningkatkan transparansi kondisi
keuangan dan Kkinerja bank kepada publik
sejalan dengan semakin berkembangnya
produk dan aktivitas perbankan nasional.
Aspek tersebut dinilai melalui pencapaian
good corporate governance bank dengan
mengungkapkan informasi secara
kuantitatif dan  kualitatif.  Informasi
kuantitatif dapat dilihat dari laporan
keuangan tahunan yang wajib diaudit oleh
Akuntan  Publik.  Bank  Indonesia
menggunakan laporan keuangan sebagai
dasar dalam penentuan status suatu bank
(apakah bank tersebut merupakan bank
yang sehat atau tidak). Oleh karena itu,
manajer mempunyai insentif  untuk
melakukan  manajemen laba supaya
perusahaan mereka dapat memenuhi
kriteria yang disyaratkan oleh Bank
Indonesia (Nasution dan Doddy, 2007).

Menurut Zarkasyi dalam Ni Wayan
(2010), perusahaan yang telah
melaksanakan  corporate  governance
dengan baik sudah seharusnya
melaksanakan aktivitas Corporate Social
Responsibility sebagai wujud kepedulian
perusahaan pada lingkungan sosial. Kedua
hal tersebut sama-sama bertujuan untuk
mengoptimalkan nilai perusahaan bagi
pemegang saham namun tetap
memperhatikan pemangku kepentingan
lainnya.

Penelitian  ini  mengacu pada
penelitian-penelitian  sebelumnya yang
meneliti  pengaruh  corporate  social
responsibility terhadap nilai perusahaan
dengan good corporate governance
sebagai variabel moderasi. Sampel yang
digunakan berasal dari sektor perbankan.
Sektor perbankan dipilih karena
keberhasilannya menghadapi krisis
keuangan 2008-2009 menjadi bukti jelas
daya tahan sistem dan membaiknya
stabilitas keuangan Indonesia yang
dibentuk sepuluh tahun terakhir ini.
Industri perbankan mempunyai regulasi
yang lebih ketat dibandingkan dengan
industri lain, misalnya suatu bank harus
memenuhi  kriteria  CAAR  minimum
(Nasution dan Doddy, 2007).

Dari uraian yang telah dipaparkan
diatas, maka judul penelitian yang
digunakan adalah “Pengaruh Corporate
Social Responsibility Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan Pemoderasi Good
Corporate Governance”.

Rumusan masalah yang akan dibahas
dalam penelitian ini adalah “Apakah
corporate social responsibility terhadap
nilai perusahaan dengan good corporate
governance sebagai variabel moderasi
pada sektor perbankan terdaftar di BEI
rentang tahun 2008-2011?”. Tujuan dalam
penelitian ini adalah untuk menguji dan
mendapatkan bukti empiris mengenai
pengaruh corporate social responsibility
terhadap nilai perusahaan dengan good
corporate governance sebagai variabel
moderasi pada sektor perbankan terdaftar
di BEI 2008-2011. Hasil penelitian ini
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diharapkan dapat memberikan manfaat

bagi peneliti dalam menambah
pengetahuan dan wawasan mengenai
pengungkapan corporate social

responsibility terhadap nilai perusahaan
serta mengenai penerapan good corporate
governance, bagi para pemakai laporan
keuangan dan perusahaan agar dapat
memahami  aspek nilai  perusahaan,
penerapan corporate social responsibility,
dan praktik corporate governanceserta
sebagai sumber informasi dan dapat
digunakan sebagai bahan pertimbangan
dan evaluasi atas penerapan corporate
social  responsibility dan  corporate
governance, bagi peneliti selanjutnya
dapat dijadikan referensi dan sebagai
bahan pembanding bagi penelitian lebih
lanjut terhadap materi yang sama sehingga
berbagai keterbatasan dalam penelitian ini
dapat diperbaiki.

LANDASAN TEORITIS DAN
PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal membahas mengenai
dorongan perusahaan untuk memberikan
informasi  kepada  pihak  eksternal.
Dorongan tersebut disebabkan karena
terjadinya asimetri informasi antara pihak
manajemen dan pihak eksternal. Untuk
mengurangi  asimetri  informasi maka
perusahaan harus mengungkapkan
informasi yang dimiliki, baik informasi
keuangan maupun non-keuangan. Salah
satu informasi yang wajib untuk
diungkapkan oleh perusahaan adalah
informasi tentang tanggung jawab sosial
perusahaan  atau  corporate  social
responsibility. Informasi ini dapat dimuat
dalam laporan tahunan perusahaan atau
laporan  sosial perusahaan terpisah.
Perusahaan  melakukan  pengungkapan
corporate social responsibility dengan
harapan dapat meningkatkan reputasi dan
nilai perusahaan (Ni Wayan, 2010).

Teori sinyal (Leland dan Pyle, 1977
dalam Scott, 2012:475) menyatakan bahwa
pihak eksekutif perusahaan yang memiliki

informasi lebih baik mengenai
perusahaannya akan terdorong untuk
menyampaikan informasi tersebut kepada
calon investor dimana perusahaan dapat
meningkatkan nilai perusahaan melalui
pelaporannya dengan mengirimkan sinyal
melalui laporan tahunannya. Salah satu
informasi yang wajib untuk diungkapkan
oleh perusahaan adalah informasi tentang
tanggung jawab sosial perusahaan atau
corporate social responsibility.

Teori sinyal mengemukakan tentang
bagaimana seharusnya sebuah perusahaan
memberikan sinyal kepada pengguna
laporan keuangan. Laporan keuangan
diungkapkan dalam annual report yang
mampu dijadikan sinyal oleh perusahaan
ketika menarik minat investor untuk
menanamkan dana pada saham
perusahaan. Sinyal ini berupa informasi
pengungkapan Corporate Social
Responsibility dengan dorongan Good
Corporate Governance yang dilakukan
perusahaan. Perusahaan mengharapkan
investor mempertimbangkan informasi
tersebut. Jika investor mempertimbangkan
informasi  tersebut disertai  kenaikan
pembelian saham, maka akan terjadi
kenaikan harga saham (Megawati, 2011).

Teori Keagenan (Agency Theory)
Hubungan keagenan (agency
relationship) terjadi ketika satu atau lebih
individu, yang disebut sebagai prinsipal
menyewa individu atau organisasi lain,
yang disebut sebagai agen, untuk
melakukan sejumlah jasa dan
mendelegasikan ~ kewenangan  untuk
membuat keputusan kepada agen tersebut.
Jensen dan Meckling (1976) menyatakan
bahwa hubungan keagenan adalah sebuah
kontrak antara manajer (agen) dengan
investor (pemilik). Konflik kepentingan
antara pemilik dan agen terjadi karena
kemungkinan agen tidak selalu berbuat
sesuai dengan kepentingan  pemilik
sehingga memicu biaya keagenan (agency
cost). Sebagai agen, manajer secara moral
bertanggung jawab untuk mengoptimalkan
keuntungan para pemilik dan sebagai

5



imbalannya akan memperoleh kompensasi
sesuai dengan kontrak.

Hubungan keagenan adalah sebuah
kontrak antara pihak pemegang saham dan
pihak manajer perusahaan. Inti dari
hubungan  keagenan adalah adanya
pemisahan antara  kepemilikan  dan
pengendalian. Adanya perbedaan
kepentingan antara kedua belah pihak
dapat menimbulkan konflik keagenan.
Corporate governance merupakan respon
perusahaan terhadap konflik tersebut.
Aspek-aspek corporate governance seperti
kepemilikan  manajerial,  kepemilikan
institusional, proporsi komisaris
independen, dan jumlah anggota komite
audit dipandang sebagai mekanisme
kontrol yang tepat untuk mengurangi
konflik keagenan (Ni Wayan, 2010).

Corporate Social Responsibility

ISO 26000 berpendapat bahwa
tanggung jawab  sosial  perusahaan
(Corporate Social Responsibility) adalah
tanggung jawab  sebuah  organisasi
terhadap dampak dari kegiatan perusahaan
pada masyarakat dan lingkungan, yang
diwujudkan  dalam  bentuk  perilaku
transparan dan etis, yang sejalan dengan
pembangunan berkelanjutan dan
kesejahteraan masyarakat,
mempertimbangkan harapan pemangku
kepentingan, sejalan dengan hukum yang
ditetapkan dan norma-norma perilaku
internasional, serta terintegrasi dengan
secara menyeluruh. Pelaksanaan tanggung
jawab sosial perusahaan penting dalam
rangka mewujudkan tujuan perusahaan,
yaitu meningkatkan nilai perusahaan, dan
bagi perusahaan yang telah go public nilai
perusahaan akan tercermin pada harga
pasar saham.

Good Corporate Governance

Konsep corporate governance timbul
karena adanya keterbatasan dari agency
theory  dalam  mengatasi  masalah
keagenan. Definisi Good Corporate
Governance menurut FCGI (Forum for
Corporate Governance in Indonesia)

adalah seperangkat aturan yang mengatur
hubungan antara pemegang saham,
pengelola perusahaan, pemerintah,
karyawan, kreditur, serta para pemegang
kepentingan internal dan eksternal lainnya
yang berkaitan dengan hak dan kewajiban
mereka (Nahda dan D. Agus, 2011).

Menurut Ni Wayan (2010) tujuan
corporate governance adalah menciptakan
nilai tambah bagi stakeholders. Corporate
governance yang efektif diharapkan dapat
meningkatkan kinerja perusahaan. Manfaat
dari penerapan corporate governance
dapat diketahui dari harga saham
perusahaan yang bersedia dibayar oleh
investor.

Dengan adanya konsep Good
Corporate Governance manajemen
memiliki pedoman yang lebih baik dalam
mewujudkan efisiensi dan efektifitas
perusahaan. Perusahaan yang telah
menerapkan Good Corporate Governance
akan lebih dipercaya kreditor dan investor
sehingga sahamnya lebih likuid dan harga
saham bisa semakin meningkat.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dalam penelitian ini
didefinisikan sebagai nilai pasar karena
nilai  perusahaan dapat memberikan
kemakmuran pemegang saham secara
maksimum  apabila  harga  saham
perusahaan meningkat. Semakin tinggi
harga saham, maka makin tinggi
kemakmuran pemegang saham. Untuk
mencapai nilai perusahaan umumnya para
pemodal menyerahkan pengelolaannya
kepada para profesional. Para profesional
diposisikan sebagai manajer ataupun
komisaris (Rika dan Islahudin, 2008).

Harga  saham  penting  untuk
diperhatikan karena tidak pernah tetap,
kadang naik, kadang turun. Jika harga
saham di pasar modal naik, maka
perusahaan akan mencapai nilai maksimal
dan kemakmuran pemegang saham juga
meningkat sehingga tujuan perusahaan
tercapai, dan begitu juga sebaliknya
(Nahda dan D. Agus, 2011).



Social
Nilai

Hubungan
Responsibility
Perusahaan

Perusahaan akan mengungkapkan
suatu informasi jika informasi tersebut
dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Perusahaan dapat menggunakan informasi
tanggung jawab sosial sebagai keunggulan
kompetitif perusahaan. Perusahaan yang
memiliki Kinerja lingkungan dan sosial
yang baik akan direspon positif oleh
investor melalui peningkatan harga saham.
Apabila perusahaan memiliki kinerja
lingkungan dan sosial yang buruk maka
akan muncul keraguan dari investor
sehingga  direspon  negatif  melalui
penurunan harga saham (Almilia dan
Wijayanto, 2007).

Corporate
Terhadap

Hubungan Corporate Social
Responsibility, Good Corporate
Governance, dan Nilai Perusahaan
Pedoman Umum Good Corporate
Governance Indonesia menyatakan bahwa
salah satu tujuan pelaksanaan corporate
governance adalah mendorong timbulnya
kesadaran dan tanggung jawab sosial
perusahaan terhadap masyarakat dan
kelestarian ~ lingkungan  di  sekitar
perusahaan sehingga dapat terpelihara
kesinambungan usaha dalam jangka
panjang. Implementasi Corporate Social
Responsibility merupakan salah satu wujud
pelaksanaan prinsip corporate governance.
Perusahaan yang telah melaksanakan

Corporate Social

corporate governance dengan baik sudah
seharusnya melaksanakan aktivitas
Corporate Social Responsibility sebagai
wujud  kepedulian  perusahaan pada
lingkungan sosial(Ni Wayan, 2010).

Dalam gagasan Corporate Social
Responsibility  perusahaan tidak lagi
dihadapkan pada tanggung jawab terhadap
nilai perusahaan (corporate value) yang
hanya direflesikan ke dalam kondisi
keuangan, namun harus juga berpijak pada
tanggung jawab sosial dan lingkungan.
Kondisi keuangan saja tidak cukup
menjamin nilai perusahaan tumbuh secara
berkelanjutan (sustainable). Keberlanjutan
perusahaan hanya akanterjamin apabila
perusahaan memperhatikan dimensi sosial
dan lingkungan hidup. Sudah menjadi
fakta bagaimana anggapan masyarakat
sekitar muncul ke permukaan terhadap
perusahaan  yang  dianggap  tidak
memperhatikan lingkungan hidup (Nahda
dan D. Agus, 2011).

Kerangka pemikiran yang mendasari
penelitian ini dapat digambarkan sebagai
berikut:

.| Nilai Perusahaan

Responsibility

H2

Good Corporate
Governance

Gambar 1
Kerangka Pemikiran



Berdasarkan kerangka pikir yang sudah
dijelaskan di atas, maka penulis menyusun
hipotesis penelitian sebagai berikut:

H; : corporate social responsibility
berpengaruh  terhadap  nilai
perusahaan

H, : corporate social responsibility
berpengaruh  terhadap  nilai
perusahaan dengan good

corporate governance sebagai
variabel moderasi

METODE PENELITIAN

Berdasarkan jenis penelitian,
penelitian ini termasuk kedalam jenis
penelitian kuantitatif yang memiliki tujuan
untuk menguji sebab akibat antara variabel
independen dengan variabel dependen.
Berdasarkan dari jenis data, maka
penelitian ini termasuk penelitian jenis
penelitian arsip, yaitu penelitian terhadap
fakta yang tertulis (dokumen) atau berupa
arsip  data. Ditinjau berdasarkan
karakteristik masalah, penelitian ini
termasuk  kausal  komparatif, yaitu
pengujian terhadap pengaruh 2 dan atau
lebih variabel atau uji beda terhadap satu
variabel dengan variabel yang lain.
Ditinjau berdasarkan sumber data, maka
penelitian ini merupakan data sekunder,
yaitu merupakan sumber data penelitian
yang diperoleh atau dikumpulkan dari
berbagai sumber yang telah ada
(Indriantoro & Supomo, 2006:23).

Batasan penelitian ini adalah obyek,
tahun, dan variabel penelitian. Obyek dan
tahun penelitian ini, yaitu perusahaan-
perusahaan perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
periode  tahun  2008-2011. Adapun
variabel-variabel dalam penelitian ini
antara lain variabel bebas (independent
variabel) adalah variabel yang
mempengaruhi  variabel lain, vyaitu
corporate  social  responsibility, dan
variabel terikat (dependent variabel)

adalah variabel yang dipengaruhi variabel
bebas, yaitu nilai perusahaan dengan
indikatornya Tobin 's-Q. Variabel moderasi
adalah variabel yang dapat
memperkuat/memperlemah pengaruh
antara variabel dependen dan independen.
Variabel moderasi dalam penelitian ini
adalah good corporate governance.

Definisi Operasional dan Pengukuran
Variabel
1.  Corporate Social Responsibility
Dalam penelitian Corporate Social
Responsibility ~ diukur ~ menggunakan
pembobotan tujuh puluh sembilan item
yang dibagi dalam enam kategori besar,
yaitu kinerja ekonomi, kinerja lingkungan,
kinerja tenaga kerja, kinerja hak asasi
manusia, kinerja sosial, dan Kkinerja
produk.. Pendekatan untuk menghitung
Corporate Social Responsibility pada
dasarnya  menggunakan pendekatan
dikotomi vyaitu setiap item Corporate
Social Responsibility dalam instrument
penelitian diberi nilai 1 jika diungkapkan
dan nilai O jika tidak diungkapkan hal ini
sebagaimana yang dilakukan oleh Sayekti
dan Wondabio (2007). Selanjutnya skor
dari setiap item dijumlahkan untuk
memperoleh  keseluruhan skor setiap
perusahaan. Rumus dari perhitungan
Corporate Social Responsibility adalah
sebagai berikut (Sayekti dan Wondabio,

2007):
Xij
CSRj = - ,j
nj
2. Tobin’s-Q
Dalam penelitian ini, nilai

perusahaan diukur dengan model Tobin’s-
Q. Tobin’s-Q merupakan konsep yang
menunjukkan estimasi pasar keuangan saat
ini tentang nilai hasil pengembalian dari
setiap dollar investasi. Nilai perusahaan
dapat dirumuskan sebagai berikut:

EMV +D

Tobin'sQ = m



Dimana :

EMV : Harga penutupan saham di akhir
tahun x banyaknya saham biasa
yang beredar.

D : total hutang.
EBV  :Nilai buku total aktiva
perusahaan.

3.  Good Corporate Governance

Variabel moderasi dalam penelitian
ini adalah good corporate governance
yang diukur dengan menggunakan sebelas
proksi untuk sektor perbankan, yaitu tugas
dan tanggung jawab komisaris, tugas dan
tanggung jawab direksi, kelengkapan dan
tugas komite,penanganan benturan
kepentingan, fungsi kepatuhan, fungsi
audit intern, fungsi audit ekstern, fungsi
manajemen risiko dan pengendalian
internal, penyediaan dana pihak terkait dan
debitur besar, transparansi, dan rencana
strategis. Kesebelas elemen tersebut diukur
dengan menggunakan nilai komposit yang
diperoleh dari data laporan tahunan
masing-masing bank.

Populasi, Sampel, dan  Teknik

Pengambilan Sampel

1.  Populasi yang dijadikan objek pada
penelitian ini adalah perusahaan-
perusahaan yang terdaftar pada
Bursa Efek Indonesia (BEI).Sampel
dalam  penelitian  ini  adalah
perusahaan perbankan yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia (BEI)
dengan tahun buku periode 2008-
2011, dimana teknik pengambilan
sampel dilakukan dengan
menggunakan  teknik  purposive
sampling method, yaitu penentuan
sampel menurut kriteria yang Sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) selama periode
2008-2011

2. Sektor perbankan yang rutin
menerbitkan annual report untuk
periode 31 Desember 2008-2011

3. Sektor perbankan bukan merupakan
jenis bank syariah

4.  Memiliki Kketersediaan data yang
lengkap, baik data mengenai
corporate  social  responsibility
perusahaan, corporate governance
perusahaan, maupun data lain yang
diperlukan.

HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

Analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini antara lain analisis deskriptif,
uji normalitas, moderated regression
analysis, dan pengujian hipotesis yang
diolah menggunakan software SPSS 11.5
for windows.

PENGUJIAN HIPOTESIS

Koefisien determinasi pada intinya
mengukur seberapa jauh kemampuan
model dalam menerangkan variasi variabel
dependen. Dari tabel 1 menunjukkan
besarnya nilai koefisien determinasi atau
adjusted R square hanya sebesar 0.049
nilai ini menerangkan besarnya peran atau
kontribusi variabel independen Corporate
Social Responsibility dalam menjelaskan
variabel nilai perusahaan hanya sebesar
4.9% sedangkan sisanya dijelaskan oleh
variabel-variabel lain.

Tabel 1
Uji Koefisien Determinasi (R?)



Model Summary

Adjusted | Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 2622 .068 .049 .5886984
a. Predictors: (Constant), CSR
Sumber : rangkuman hasil olahan spss
Keterangan: *) Signifikan pada o = 0,05
Tabel 2

Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)

Coefficient?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .493 .368 1.340 .186
CSR 4.466 2.378 .262 1.878 .066

a. Dependent Variable: TOBINSQ

Sumber : rangkuman hasil olahan spss
Keterangan: *) Signifikan pada o = 0,05

Uji statistik t pada dasarnya
menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu
variabel penjelas atau independen secara
individual dalam menerangkan variabel
independen. Dari tabel 2 diperoleh nilai
koefisien regresi untuk variabel Corporate
Social Responsibility sebesar 4.466 dengan
tingkat signifikansi sebesar 0.066 yang
berarti lebih besar dari tingkat signifikansi
o = 0.05. Hasil ini menunjukkan bahwa Hy
diterima atau H, ditolak, dimana variabel
Corporate Social Responsibility tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

MODERATED REGRESSION
ANALYSIS
Dari  hasil uji SPSS diperoleh

koefisien regresi untuk variabel Corporate
Social Responsibility sebesar 4.466 dan
nilai t-hitung sebesar 1.878 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0.066 yang berarti
lebih besar dari tingkat signifikansi a =
0.05. Hasil ini menunjukkan bahwa Hg
diterima atau H, ditolak, dimana variabel
Corporate Social Responsibility tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Moderated Regression Analysis digunakan

untuk mengetahui besarnya pengaruh
Good Corporate Governance sebagai
variabel moderasi dalam mempengaruhi
hubungan antara variabel Corporate Social
Responsibility terhadap variabel nilai
perusahaan.

Output model summary (tabel 3)
untuk interaksi variabel Corporate Social
Responsibility menunjukkan koefisien
determinasi besarnya adjusted R? sebesar
0.053 terlihat pada tabel 4.6. Hal ini
berarti 5.3% variasi nilai perusahaan yang
dapat dijelaskan oleh Corporate Social
Responsibility dan variabel pemoderasi
(Good Corporate Governance) sedangkan
sisanya 96.47% dijelaskan oleh sebab-
sebab lain diluar model.

Output tabel anova (tabel 3)
menunjukkan bahwa koefisien Good
Corporate Governance sebagai variabel
moderasi adalah sebesar 1.905 dengan
signifikansi 0.142 sehingga lebih besar
dari  0.05. Dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa Good Corporate
Governance sebagai variabel moderasi
bukan merupakan model yang signifikan
yang dapat mempengaruhi hubungan
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antara Corporate Social Responsibility

terhadap nilai perusahaan.

Tabel 3
HASIL ANALISIS REGRESI MODERASI

Model Summary

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 .3328 11 .053 .5876242

a. Predictors: (Constant), MODERASI, CSR, GCG

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1.974 3 .658 1.905 1428
Residual 15.884 46 .345
Total 17.858 49
a. Predictors: (Constant), MODERASI, CSR, GCG
b. Dependent Variable: TOBINSQ
Sumber : data olah spss
Keterangan: *) Signifikan pada o = 0,05
pengujian koefisien determinasi  (R?)

Adapun hipotesis penelitian sebagai
berikut :
Ho:1: corporate social responsibility tidak

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Hii: corporate  social responsibility
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Ho. : variabel good corporate governance

tidak dapat memoderasi hubungan
antara corporate social responsibility
terhadap nilai perusahaan.

variabel good corporate governance
dapat memoderasi hubungan antara
corporate  social  responsibility
terhadap nilai perusahaan.

H12 .

Pengaruh Corporate Social
Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan

Hipotesis pertama dalam penelitian
ini ialah menguji tentang pengaruh
Corporate Social Responsibility dengan
nilai perusahaan. Dari tabel 1 diatas dapat
diketahui  hasil  pengujian  koefisien
determinasi (R?) dan uji statistik t. Hasil

untuk variabel dependen nilai perusahaan
dengan indicator Tobins-Q menghasilkan
nilai R Square 0.049 atau sebesar 4.9%,
yang berarti variasi variabel Tobins-Q
dapat dijelaskan oleh variabel independen
corporate social responsibility sebesar
4.9%.

Hasil uji t wvariabel independen
corporate social responsibility terhadap
varaibel dependen nilai perusahaan dengan
indikator Tobins-Q menunjukkan nilai t
sebesar 1.878 tingkat signifikansi sebesar
0,066. Sehingga Hp; diterima dan Hi
ditolak, yang dapat disimpulkan bahwa

corporate social responsibility
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Hipotesis pertama dalam penelitian
ini tidak mampu membuktikan teori yang
digunakan dan hasil penelitian
mengindikasikan dengan adanya
penerapan corporate social resposibility,
maka tidak akan berpengaruh terhadap
meningkatnya nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini sesuai dengan penelitian
yang diungkapkan oleh Dyah dan Denies
(2012) dimana pengungkapan corporate
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social responsibility tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Corporate Social
Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan dengan Good Corporate
Governance sebagai Variabel Moderasi

Hipotesis kedua dalam penelitian ini
ialah menguji tentang pengaruh variabel
pemoderasi  yaitu good  corporate
governance terhadap hubungan antara
corporate social responsibility dengan
nilai perusahaan. Dari tabel diatas dapat
diketahui  hasil  pengujian  koefisien
determinasi  (R®) dan uji F. Hasil
pengujian koefisien determinasi  (R?)
menghasilkan nilai R Square 0.053 atau
hanya sebesar 5.3%, yang berarti variasi
nilai perusahaan yang dapat dijelaskan
oleh Corporate Social Responsibility dan
variabel pemoderasi (Good Corporate
Governance).

Hasil uji F menunjukkan nilai F
sebesar 1.905 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0.142. Sehingga Ho, diterima dan
Hi, ditolak, yang dapat disimpulkan
bahwa good corporate governance
sebagai variabel moderasi tidak dapat
memoderasi hubungan antara
corporate social responsibility dengan
nilai perusahaan

Hipotesis kedua dalam penelitian ini
tidak mampu membuktikan teori yang
ada. Hasil penelitian ini mendukung
penelitian sebelumnya yang diungkapkan
oleh Hidayah (2008) dimana peneliti
meneliti  tentang  pengaruh  kualitas
pengungkapan informasi terhadap
hubungan antara penerapan corporate
governance dengan kinerja perusahaan di
bursa efek Jakarta. Hasil dari penelitian
tersebut menyatakan bahwa penerapan
Good Corporate Governance tidak
mempengaruhi Kinerja pasar perusahaan.
Secara teori seharusnya dengan penerapan
Good Corporate Governance oleh
perusahaan akan dapat meningkatkan
tanggungjawab sosial perusahaan yang
akan berdampak terhadap meningkatnya
nilai perusahaan. Menurut teori keagenan,

perbedaan kepentingan antara manajer
dan pemegang saham akan menimbulkan
konflik yang kemudian kepemilikan
manajer dipandang sebagai control yang
tepat untuk mengurangi konflik tersebut.

KESIMPULAN,
DAN SARAN

Penelitian ini  bertujuan untuk
menguji dan mendapatkan bukti empiris
mengenai  pengaruh corporate social
responsibility terhadap nilai perusahaan
dengan good corporate governance
sebagai variabel moderasi pada sector
perbankan yang terdaftar di BEI rentang
tahun 2008-2011.

Pengujian yang dilakukan pada
penelitian ini adalah uji asumsi Klasik
melalui uji normalitas, uji hipotesis, dan
uji  moderated regression analysis.
Berdasarkan hasil uji asumsi Kklasik terlihat
bahwa terdapat gejala asumsi Kklasik yang
disebabkan oleh data terlihat terdistribusi
tidak normal pada uji normalitas.
Dikarenakan data tidak terdistribusi
normal, sehingga peneliti  berusaha
menormalkan dengan data outlier tetapi
model regresi tetap tidak terdistribusi
dengan normal.  Sehingga, peneliti
menggunakan sampel awal penelitian
sebanyak 64 data menjadi 50 data.

Secara umum, hasil pengujian ini
adalah tidak adanya pengaruh corporate
social  responsibility  terhadap nilai
perusahaan  serta good  corporate
governance tidak dapat memoderasi
hubungan corporate social responsibility
dengan  nilai  perusahaan. Uji t
menunjukkan  bahwa secara  parsial
corporate social responsibility tidak
berpengaruh terhadap nilai. Berdasarkan
uji moderated regression analysis dapat
dilihat bahwa good corporate governance
tidak dapat memoderasi  pengaruh
corporate social responsibility dengan
nilai perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian di atas,
maka dapat disimpulkan bahwa :
a.Corporate social responsibility tidak

dapat mempengaruhi nilai perusahaan
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dengan indikator Tobins-Q. Hal ini
berarti semakin tinggi (positif) atau
rendah (negatif) penerapan corporate
social responsibility, maka tidak akan
ada perubahan terhadap nilai perusahaan.
b.Good corporate governance sebagai
variabel moderasi tidak  dapat
memoderasi hubungan antara corporate
social  responsibility dengan nilai
perusahaan. Hal ini berarti ketika ada
atau tidaknya pengungkapan good
corporate governance, tidak akan
mempengaruhi nilai perusahaan.
Keterbatasan pada penelitian ini
adalah item-item penilaian corporate
social responsibility sesuai pedoman GRI
yang tidak cocok terhadap perusahaan
sampel. Adapun saran yang dapat
diberikan sehubungan dengan keterbatasan
penelitian yang telah dilakukan adalah
supaya peneliti selanjutnya dapat mencari
indikator penilaian yang sesuai untuk
corporate social responsibility.
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