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ABSTRACT

Corporate value is a description of the company’s performance. The purpose of this study was to
know the effect of profitability to firm value with disclosure Corporate Social Responsibility as a
moderating variable in manufacturing companies. This research was cundusted by manufa-
cturing companies that listed on the BEI in 2013-2017. The number of samples taken from 10
companies. Data was collected by non probability sampling method, especially purposive sa-
mpling method. Data analysis technique used Moderated Regression Analysis (MRA). The result
of this study are (1) profitability significantly positive effect to firm value (2).CSR disclosure sig-
nificantly positive to firm value (3) The CSR variable can not moderate the profitability effect on
firm value because profitability and CSR disclosure as an independent variable.
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PENDAHULUAN

Persaingan perusahaan di era saat ini, dima-
na begitu banyak perusahaan yang muncul
dan berkembang di Indonesia, hal ini mam-
pu mendongkrak perekonomian Indonesia
dalam mencapai kestabilan. Dalam persaing-
annya perusahan-perusahaan berusaha un-
tuk menempatkan dirinya dalam posisi yang
stabil dan siap bersaing sehingga dapat ber-
tahan dan berkembang.

Tujuan jangka panjang perusahaan
untuk dapat bertahan dan berkembang yaitu
memaksimalkan nilai perusahaan dengan
meningkatkan kemakmuran pemilik atau
pemegang saham. Menurut Wiagustini

(2013), nilai perusahaan adalah suatu
keadaan yang telah dicapai perusahaan yang
menggambarkan persepsi investor terhadap
kinerja. manajemen dalam mengelola peru-
sahaan melalui serangkaian proses pelaksa-
naan fungsi manajemen dari saat perusahaan
didirikan hingga sekarang. Nilai perusahaan
yang tinggi menunjukkan prestasi kinerja
yang baik sehingga dapat memenuhi keingi-
nan para pemiliknya. Semakin tinggi nilai
perusahaan, semakin besar kemakmuran ya-
ng akan diterima oleh para pemilik perus-
ahaan melalui pembagian deviden, sehingga
para pemegang saham akan yakin untuk me-
nginvestasikan modalnya kepada perusahaan
tersebut.

Kusumajaya (2011) menyatakan
bahwa nilai perusahaan adalah harga yang
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siap dibayar oleh calon pembeli apabila per-
usahaan tersebut akan dijual. Nilai perusa-
haan dapat diukur dari beberapa aspek yaitu
dengan menggunakan PBV, Tobins’Q dan
juga harga pasar saham perusahaan. Indika-
tor yang digunakan untuk mengukur perusa-
haan dalam penelitiab ini adalah dengan me-
nggunakan rasio Tobins’Q. Rasio ini meru-
pakan perbandingan antara nilai pasar dita-
mbah total hutang terhadap total aset. Jika
nilai Tobis’Q suatu perusahaan tinggi, maka
akan membuat investor untung menanamkan
modal pada perusahaan tersebut karena pro-
spek perusahaan dimasa mendatang akan
menjadi lebih baik.

Menurut Sastrawan (2016), profita-
bilitas adalah kemampuan perusahaan dalam
mengelola sumber daya perusahaan .untuk
menghasilkan laba bagi investor. Profita-
bilitas dianggap penting karena profitabilitas
sebagai indikator dalam mengukur Kkinerja
keuangan suatu perusahaan sehingga dapat
dijadikan acuan untuk menilai perusahaan.
Perspektif teori sinyal menekankan bahwa
perusahaan dapat meningkatkan nilai peru-
sahaan dengan memberikan sinyal kepada
investor melalui pelaporan informasi terkait
Kinerja perusahaan sehingga dapat mem-
berikan gambaran akan prospek usaha di
masa datang. Profitabilitas dalam penelitian
ini diukur dengan menggunakan rasio Retu-
rn On Asset (ROA). Menurut Ayu dan
Suarjaya (2017) Rasio ROA adalah rasio
untuk mengukur tingkat efisiensi. kegiatan
operasional perusahaan dalam menghasilkan
laba bersih dari penggunaan aset perusa-
haan.

Beberapa tahun terakhir banyak per-
usahaan semakin menyadari pentingnya me-
nerapkan program sosial, karena hal tersebut
merupakan aspek lain yang dapat mempe-
ngaruhi nilai perusahaan, yaitu salah satunya
dalam bentuk pengungkapan tangg-ung ja-
wab sosial perusahaan Pengungkapan Cor-
porate Social Responsibility (CSR) meru-
pakan bentuk pemahaman perusahaan akan

pentingnya tanggung jawab dalam memi-
nimalisir efek negatif yang timbul dari seg-
ala kebijakan dan aktivitas operasional peru-
sahaan.

Menurut Ayu dan Suarjaya (2017),
konsep CSR adalah konsep yang berfokus
pada pemenuhan kesejahteraan triple bottom
line dengan tidak hanya berorientasi pada
profit bagi shareholder semata (single bot-
tom line), tetapi juga berfokus pada me-
mbangun hubungan sosial terhadap stake-
holder dan kelestarian lingkungan alam se-
Kitar yang diharapkan dapat mendukung pe-
ningkatan kinerja dan nilai perusahaan.

Pengungkapan CSR secara signifi-
kan berpengaruh positif terhadap nilai peru-
sahaan, dimana hal tersebut sejalan den-gan
penelitian yang dilakukan oleh Agustina
(2013) dan Pradnyana dan Putra (2018) yang
menjelaskan bahwa semakin luas pengung-
kapan CSR maka semakin tinggi nilai peru-
sahaan. Hasil bertentangan ditunjukkan dal-
am penelitian Kurniasari dan Warastuti
(2015), Mulyadi dan Yunita (2012), serta
Tija dan Setiawati (2012) yang menemukan
bahwa pengungkapam CSR berpengaruh
negatif dan-tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Prad-
nyana dan Putra (2018) menemukan bahwa
variabel profitabilitas berpengaruh positif te-
rhadap nilai perusahaan. Adanya pengung-
kapan CSR yang tinggi membuat investor
lebih percaya bahwa kinerja perusahaan da-
lam kondisi yang baik, sehingga CSR men-
jadi nilai lebih bagi investor.

Adanya hasil yang berbeda didapat-
kan oleh penelitian sebelumnya terkait peng-
aruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan
dan peran moderasi CSR dalam pengaruh
profitabilitas dan nilai perusahaan, maka pe-
nulis tertarik untuk melakukan peneletian
kembali. Hal ini dilakukan untuk menge-
tahui lebih jauh tentang pengaruh profit-
abilitas terhadap nilai perusahaan dengan



Corporate Social Responsibility sebagai var-
iabel pemoderasi.

RERANGKA TEORITIS YANG
DIPAKAI DAN HIPOTESIS

Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan adalah persepsi investor
terhadap tingkat keberhasilan perusahaan
yang sering dikaitkan dengan harga saham.
Harga saham yang tinggi membuat nilai pe-
rusahaan juga tinggi, dan meningkatkan kep-
ercayaan pasar tidak hanya terhadap kinerja
perusahaan saat ini namun juga pada pro-
spek perusahaan di masa mendatang. Mema-
ksimalkan nilai perusahaan sangat penting
artinya bagi suatu perusahaan, karena den-
gan memaksimalkan nilai perusahaan berarti
juga memaksimalkan tujuan utama perusa-
haan. Meningkatnya nilai perusahaan adalah
sebuah prestasi yang sesuai dengan keingi-
nan para pemiliknya, karena dengan menin-
gkatnya nilai perusahaan, maka kesejah-
teraan para pemilik juga akan meningkat.
Menurut Sartono (2001), nilai Peru-
sahaan adalah nilai jual sebuah perusahaan
sebagai suatu bisnis yang sedang beroperasi.
Adanya kelebihan nilai jual diatas nilai liku-
idasi adalah nilai dari organisasi manajemen
yang menjalankan perusahaan itu. Menurut
Noerirawan, Ronni dkk (2012), nilai Peru-
sahaan merupakan kondisi yang telah di-
capai oleh suatu perusahaan sebagai gam-
baran dari kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan setelah melalui suatu proses ke-
giatan selama beberapa tahun, yaitu sejak
perusahaan tersebut didirikan sampai dengan
saat ini.

Pengungkapan CSR

Kusumadilaga (2010) menyatakan bahwah
CSR merupakan suatu konsep suatu orga-
nisasi perusahaan yang memiliki tanggung
jawab yang besar terhadap pemegang sah-
am, karyawan, konsumen, komunitas, dan li-
ngkungan dalam aspek operasional perusa-

haan. Tanggung jawab sosial sangat berhu-
bungan erat dengan pembangunan yang ber-
kelnjutan, dimana suatu perusahaan di dal-
am melaksanakan aktivitasnya harus berda-
sarka konsekuensi sosial dan lingkungan ti-
dak semata berdasarkan faktor keuangan da-
lam mendasarkan keputusan.

Profitabilitas

Profitabilitas merupakan salah satu faktor
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
Profitabilitas merupakan suatu pencapaian
yang mampu dicapai suatu perusahaan atas
suatu aktivitas yang dilakukan perusahaan
didalam suatu periode tertentu yang berpe-
ngaruh terhadap peningkatan laba bersih.
Menurut Agustina (2013), para investor
menanamkan modalnya untuk meperoleh re-
turn yang terdiri dari yield dan capital gain.
Menurut Maria (2013), laba merupa-kan
elemen dalam menciptakan nilai perusa-
haan karena penilaian - prestasi-perusahaan
dilihat dari kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba.

Dari rasio profitabilitas dapat diketa-
hui bagaimana tingkat profitabilitas suatu
perusahaan. Adapun perusahaan yang men-
ginginkan tingkat profitabilitas tinggi untuk
dapat melangsungkan hidupnya, perusahaan
harus berada dalam keadaan yang mengu-
ntungkan (profitable). Apabila perusahaan
berada dalam kondisi yang tidak mengu-
ntungkan, maka akan sulit bagi perusahaan
untuk memperoleh pinjaman dari kreditor
maupun investasi dari pihak luar.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai
Perusahaan

Menurut Pradnyana dan Putra (2018),
profitabilitas merupakan salah satu faktor
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
Profitabilitas merupakan suatu pencapaian
yang mampu dicapai suatu perusahaan atas
suatu aktivitas yang dilakukan perusahaan
didalam suatu periode tertentu yang berpe-
ngaruh terhadap peningkatan laba bersih.



Profitabilitas menunjukkan seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam menghas-
ilkan keuntungan bagi investor dimana ke-
mampuan tersebut akan menentukan sebe-
rapa baik perusahaan di mata investor dari
segi keuangannya. Pertumbuhan profitabi-
litas dari setiap periode dianggap sebagai
sinyal positif oleh investor terkait kinerja pe-
rusahaan yang semakin baik dan prospek
usaha yang semakin menjanjikan di masa

depan sehingga dapat meningkatkan nilai
Teori sinyal yang menyatakan bahwa
peningkatan profitabilitas yang tercantum
dalam laporan keuangan merupakan upaya
memberikan sinyal positif kepada investor
berkaitan dengan kinerja perusahaan dan
pertumbuhan prospek usaha di-masa menda-
tang (Rizgia dkk, 2013). Profitabilitas
(ROA) secara signifikan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan, hal ini sesuai
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Martini dkk, (2014), Garmayuni (2015),
Johan (2012), Dewi dan Wirajaya (2013).
Hasil penelitian tersebut menemukan bahwa
semakin tinggi nilai ROA, maka nilai peru-
sahaan juga akan semakin tinggi. Berdasa-
rkan penelitian terdahulu maka dalam pene-
litian ini dapat dirumuskan sebagai berikut :
Hipotesis 1 :  Profitabilitas berpengaruh
positif dan Signifikan terha-

dap nilai perusahaan

Pengaruh Pengungkapan CSR terhadap
NilaiPerusahaan

Pengungkapan CSR dapat meningkatkan
nilai perusahaan sebab teori stakeholder me-
nekankan bahwa perusahaan wajib mengu-
ngkapkan informasi kegiatan CSR sebagai
bentuk rasa tanggung jawab perusahaan ter-
hadap pihak stakeholder yang terkena da-
mpak dari keberadaan perusahaan (Chairiri
dan Ghozali, 2007). Pengungkapan CSR
yang lebih luas dalam laporan tahunan me-
rupakan sinyal positif yang diberikan peru-
sahaan kepada stakeholder agar terjalin
komunikasi yang baik diantara kedua pihak

tersebut sehingga menimbulkan kepuasan
dari stakeholder. Perusahaan yang dapat me-
mpertahankan kepuasaan dari stakeholder,
maka perusahaan tersebut akan mempe-
roleh penerimaan terhadap keberadaan peru-
sahaan di tengah-tengah masyarakat. Perusa-
haan juga mendapatkan dukungan dan per-
setujuan dari stakeholder terhadap kebijakan
yang diambil dalam rangka meningkatkan
nilai perusahaan.

Pengungkapan CSR secara signifi-
kan berpengaruh positif terhadap nilai peru-
sahaan, dimana hal tersebut sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Agustina
(2013) dan Pradnyana dan Putra (2018) yang
menjelaskan bahwa semakin luas pengung-
kapan CSR maka semakin  tinggi nilai
perusahaan. Berdasarkan penelitian terdahu-
lu maka dalam penelitian ini dapat dirumus-
kan hipotesis sebagai berikut :

Hipotesis 2 pengungkapan - Corporate
Social Responsibility ber-
pengaruh positif dan signi-
fikan terhadap nilai per-
usahaan

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan dengan moderasi pengung-
kapan Corporate Social Responsibility.

Hubungan pengungkapan = CSR dalam
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan. semakin tinggi profitabi-
litas, maka semakin tinggi pula kedudukan
nilai perusahaan di mata investor. Peng-
ungkapan informasi mengenai CSR dalam
annual report sebagai upaya perusahaan un-
tuk mengirimkan sinyal positif di mata stak-
eholder berkaitan dengan kepedulian peru-
sahaan terhadap prospek kinerja dan kelang-
sungan hidup perusahaan di masa menda-
tang. Berdasarkan perspektif teori stakehol-
der perusahaan memiliki kewajiban dalam
mengungkapkan informasi kegiatan berka-
itan dengan CSR sebagai bentuk rasa tangg-
ung jawab perusahaan terhadap stakeholder
yang terkena dampak baik secara langsung



maupun tidak langsung dari keberadaan
perusahaan (Chairiri dan Ghozali, 2007).
Pengungkapan CSR mampu memo-

derasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan hal ini didukung oleh penelitian
yang dilakukan oleh Pradnyana dan Putra
(2018) dan Rosiana dkk (2013) yang menje-
laskan bahwa dengan tingginya pengung-
kapan CSR maka akan mempengaruhi profi-
tabilitas terhadap nilai perusahaan. Berda-
sarkan penelitian terdahulu maka dapat diru-
muskan hipotesis sebagai berikut :

Hipotesis 3 : Pengungkapan CSR mampu
memperkuat pengaruh profi-
tabilitas terhadap nilai peru-
sahaan.

EI + Nilai Perusahaan

I
(]

Profitabilitas

CSR

Gambar 1
Kerangka Pemikiran

Metode penelitian

Rancangan penelitian

Dalam penelitian ini- mengguna-
kan beberapa prespektif untuk rancangan
penelitian. Untuk prespektif penelitian be-
rdasarkan jenisnya, penelitian ini merupa-
kan penelitian murni. Karena dalam pe-
nelitian ini hanya mengkaji hubungan an-
tara teori yang ada, apakah teori tersebut
saling berkaitan dan saling mempengaruhi
atau tidak (Siregar, 2013).

Dalam penelitian ini jenis pene-
litian yang digunakan adalah penelitian
hipotesis. Karena pada penelitian ini diuji
kebenaran dari beberapa hipotesis yang
bersumber berdasarkan teori yang ada

(Kuncoro, 2013). Pada penelitian ini pen-
umpulan data menggunakan data skunder,
karena data yang digunakan adalah data
perusahaan yang dipublikasikan oleh
Bursa Efek Indonesia (Ghozali, 20-
11).Berdasarkan karakteristik masalaha-
nya penelitian ini digolongkan sebeagai
pe-nelitian kausal komparatif satu arah,
yaitu penelitian yang mempertanyakan
adanya hubungan sebab akibat antara dua
variabel atau lebih (Ghozali, 2011).

Identifikasi Variabel

Variabel penelitian yang digunakan dal-
am penelitian ini. meliputi variabel depe-
nden yaitu Nilai perusahaan, variabel ind-
ependen menggunakan profitabilitas dan
juga Pengungkapan CSR sebagai variabel
pemoderasi.

Definisi Operasional dan Pengukuran
Variabel

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah kinerja perusahaan
yang dicerminkan oleh harga saham yang di-
bentuk oleh permintaan dan penawaran pa-
sar modal yang merefleksikan penilaian ma-
syarakat terhadap Kinerja perusahaan (Har-
mono, 2009). Nilai perusahaan diproksikan
menggunakan Tobins’Q. Rasio tersebut dih-
itung dengan membandingkan rasio nilai pa-
sar saham perusahaan dengan nilai buku ek-
uitas perusahaan .Indikator nilai perusahaan
dapat diukur menggunakan rumus sebagai
berikut :

_ (EMV + D)
~ (EBV + D)
Dimana :
Q = nilai perusahaan

EMV = nilai pasar ekuitas (EMV = closing
price X jumlah saham)
D = nilai buku dari total hutang



EBV =nilai buku dari total ekuitas

Profitabilitas

Profitabilitas adalah rasio yang menghubu-
ngkan laba dari penjualan dan investasi (Van
Horne dan Wachowicz, 20012). Profitabi-
litas diproksikan dengan Return On Asset.
Menurut Kamir (2013), ROA merupakan ra-
sio yang menunjukkan hasil (return) atas
jumlah aktiva yang digunakan dalam perusa-
haan. ROA juga merupakan suatu ukuran
tentang efektivitas manajemen dalam men-
gelola investasinya. Profitabilitas dapat diu-
kur menggunakan rumus sebagai berikut :

Earning After Tax (EAT)
ROA = X100%
Total Asset

Pengungkapan Corporate Social
Responsibility

Pengungkapan CSR adalah pelaporan. kegi-
atan sosial perusahaan yang dipublikasikan
dalam annual report perusahaan dengan ma-
ksimal 91 pengungkapan sesuai dengan sta-
ndart GRI. Perhitungannya menggunakan
CSRI vyang dibagi dalam 6 kategori, yaitu
ekonomi, lingkungan, tenaga kerja, Hak As-
asi Manusia (HAM), sosial dan produk.
Pendekatan CSR biasanya menggunakan
pendekatan dikotomi yaitu setiap item CSR
dalam instrument penelitian apabila diung-
kapkan diberi skor 1 dan apabila tidak diun-
gkapkan diberi nilai 0. Selanjutnya hasil
skor dari setiap item dijumlahkan. Perhi-
tungan CSR dapat diukur dengan menggu-
nakan rumus sebagai berikut :

o XXy
Dimana :
Indeks CSRIj : Corporate Social
Responsibility  Index
Perusahaan j
> Xijj 1= jika item

diungkapkan, 0 = Jika

item tidak diungkap-

kan.

Nj :Jumlah item yang
diungkapkan perusa-
haan, Nj =91

Populasi, Sampel, dan Teknik

Pengambilan Sampel

Populasi dari penelitian ni adalah perusa-
haan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2013-2016. Sampel
yang digunakan adalah perusahaan manu-
faktur yang menerbitkan annual report dan
sustainability report dari tahun 2013-2016.
Penggunaan perusahaan manufaktur yang te-
rdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai sam-
pel dikarenakan perusahaan tersebut meru-
pakan salah satu kriteria perusahaan yang
diwajibkan (mandatory) untuk —melaksa-
nakan (CSR) menurut = undang-undang
nomor 40 tahun 2007.

Data Dan Metode Pengumpulan Data
Dalam penelitian ini menggunakan sampel
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bu-
rsa Efek Indonesia secara berturut-turut pada
periode 2013-2017 dengan kriteria dimana
untuk melihat data profitabilitas dan nilai
perusahaan menggunakan laporan performa
kinerja tahunan perusahaan dan ikhtisar keu-
angan Yyang diterbitkan di website IDX. Da-
ta yang digunakan dalam penelitian ini ada-
lah data kuantitatif sekunder tahunan yang
diperoleh  menggunakan teknik pengum-
pulan data dokumentasi didapat melalui pu-
blikasi laporan keuangan lengkap yang dila-
kukan oleh perusahaan manufaktur di web-
site Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id .

Teknik Analisis

Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif memberikan gambaran
atau deskripsi sutu data yang dilihat dari ni-
lai rata-rata (mean), standar deviasi, varian,
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maksimum dan minimum (Ghozali, 2011).
Uji statistik deskriptif dilakukan dengan me-
nggunakan aplikasi SPSS.

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji
apakah dalam model regresi, variabel pengg-
anggu atau residual memiliki distribusi no-
rmal (Ghozali,2011). Salah satu cara untuk
mengetahui apakah data tersebut terdistriusi
secara normal atau tidak yaitu dengan uji
statistik nonparametric  Kolmogorov Smir-
nov (K-S). Data terdistribusi normal apabila
hasil Kolmogorov-Smirnov menunjukkan
hasil yang signifikansi di atas 0,05. Uji
statistic non-parametrik dilakukan dengan
membuat hipotesis:

Ho : Data residual berdistribusi normal
Ha :~Data residual tidak berdistribusi
normal

Data outliner akan digunakan dalam
penelitian ini seandainya data penelitian
tidak terdistribusi dengan normal atau tidak
lolos dalam uji normalitas. Data outliner
menurut Ghozali (2011) adalah kasus atau
data yang memiliki karakteristik unik yang
terlihat sangat berbeda jauh dari observasi-
observasi lainnya dan muncul dalam bentuk
nilai ekstrim baik untuk variabel tunggal
atau kombinasi. Deteksi terhadap univariate
outliner dapat dilakukan dengan menentu-
kan nilai batas yang akan dikategorikan se-
bagai data outliner yaitu dengan mengko-
nversi nilai data kedalam skor standardized
atau yang biasa disebut z-score (Ghozali,
2011)

Ujit

Uji statistik t atau uji hipotesis menunjukkan
pengaruh profitabilitas dan pengungkapan
CSR secara partial dalam menerangkan
variasi variabel deependen (Ghozali, 2011).
Hipotesis yang pertama yang akan diuji
adalah:

NIPER = a+ B1PROF + + B2CSR +
e

Ho: B1, B2 < 0, artinya, profitabilitas dan
pengungkapan CSR, secara partial tidak
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Ha: B1, B2 > 0, artinya, profitabilitas dan
pengungkapan  CSR, secara  partial
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan

Dasar = pengambilan  keputusan
pengujian t-test adalah dengan cara melihat
hasil output SPSS dengan dasar sebagai
berikut:

A. Apabila thitung < tiabel, Maka Ho diterima,
profitabilitas dan pengungkapan CSR secara
partial tidak berpengaruh terhadap nilai per-
usahaan.

B. Apabila thitung > taber , maka Ho ditolak,
profitabilitas dan pengungkapan CSR secara
partial berpengaruh terhadap -nilai peru-
sahaan.

hubungan antara nilai perusahaan
dengan profitabilitas dan pengungkapan
CSR. Berikut adalah model regresi yang
kedua yang digunakan:

NIPER = a + B1PROF + B2CSR +

B3 PROFxCSR + e

A. Apabila angka signifikansi > 0,05, maka
Ho diterima, variabel (PROFITXCSR) tidak
dapat memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan.

B. Apabila angka signifikansi < 0,05, maka
Ho tidak diterima, variabel (PROFITXCSR)
dapat memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan.



Tabel 1

Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
NIPER 50 0,615 1,68946 0,866120
PROFIT 50 -0, 019 0,17311 0,165310
CSR 50 0,110 0,32347 0,119551

Sumber: www.idx.co.id, Data diolah

Nilai Perusahaan
Hasil analisis SPSS menunjukkan nilai
perusahaan memiliki rentang nilai antara
0,615 sampai 3,394. Hasil perhi-tungan nilai
perusahaan  bahwa  nilai  peru-sahaan
terendah dimiliki oleh saham HMSP yaitu
PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbhk pada
tahun 2016. Untuk nilai rata-rata HMSP
selama lima tahun rata-rata yaitu sebesar
0,751. Penurunan nilai perusahaan dimulai
pada tahun 2015-2016 kemungkinan hal ini
dikarenakan  harga saham dinilai terlalu
rendah daripada nilai bukunya. Sehi-ngga
para investor kurang tertarik dengan saham
yang dimiliki HMSP. Untuk nilai pe-
rusahaan tertinggi dimiliki oleh Wi-jaya
Karya Beton pada tahun 2014 yaitu sebesar
3,394.

hal tersebut terjadi karena investor
tertarik menginvestasikan dananya pada pe-
rusahaan tersebut karena tingginya harga
saham Wijaya Karya Beton yang membuat
para investor yakin terhadap prospek peru-
sahaan dimasa mendatang. Nilai rata-rata
untuk Wijaya Karya Beton selama lima
tahun adalah 2,350. Harga saham pada tahun
2014 adalah harga tertinggi yaitu 1300
dibandingkan dengan harga saham tahun
sesudahnya yang menurun cukup jauh dika-
renakan nilai buku ekuitasnya dinilai lebih
tinggi dari harga pasar sahamnya. Nilai rata-
rata Tobin’s Q untuk semua sampel selama
empat tahun adalah 1,68946 dengan standar
deviasi sebesar 0,866120. Perusahaan yang
memiliki nilai Tobin’s Q lebih tinggi diba-
ndingkan dengan perusahaan yang lain maka
dapat dikatakan perusahaan tersebut memi-

liki harga saham pasar yang tinggi atau nilai
perusahaan yang lebih baik di mata investor.
Sehingga investor lebih memilih untuk me-
nanamkan sahamnya di perusahaan tersebut.

Profitabilitas

Variabel profitabilitas yang di proksikan
dengan ROA dalam penelitian ini data
diperoleh dari website IDX yaitu dengan
melihat ringkasan performa peru-sahaan
yang tercatat tiap tahunnya, untuk tahun
2012-2013 variabel ROA dapat dip-eroleh
melalui annual report dengan melihat
ikhtisar keuangan atau financial highlight.
Hasil output SPSS variabel ROA memiliki
rentang nilai -0,019 = (-1,9%) - 0,657
(65,7%).

Nilai ROA terendah dimiliki oleh
Suparma Thk pada tahun 2015, perusahaan
merugi cukup besar sebab lain yaitu karena
perusahaan kurang efiseien dalam mengelola
asset yang dimiliki sehingga perusahaan me-
rugi. Sedangkan untuk nilai ROA tertinggi
dimiliki oleh Multi Bintang Indonesia Tbk
pada tahun 2013 karena perusahaan mampu
efisien dalam mengelola asset-asetnya sehi-
ngga laba perusahaan meningkat cukup tin-
goi dari tahun sebelumnya yaitu 0,3900
(39%) pada tahun 2012. Nilai rata-rata untuk
keseluruhan variabel ROA adalah sebesar
0,173114 (17%) dengan standar deviasi seb-
esar 0,1653105.

Pengungkapan Corporate Social Respo-
nsibility

Variabel pengungkapan Corporate Social
Responsibility dalam penelitian ini dihitung



http://www.idx.co.id/

melalui total item yang diungkapkan dalam
laporan keberlanjutan atau sustainability re-
port dibagi dengan jumlah keseluruhan item
yang harus ada yaitu sebanyak Sembilan pu-
luh satu item. Hasil output SPSS variabel
pengungkapan CSR memiliki rentang nilai
0,110 (11%) — 0,637 (64%). Nilai pengu-
ngkapan CSR terendah dimiliki oleh Sup-
arma Tbk pada tahun 2015 dan Semen
Indonesia Tbhk pada tahun 2017 karena peru-
sahaan ini hanya sedikit melampirkan item-
item pengungkapan CSR pada tahun ter-
sebut yaitu hanya sebesar 11%.

Hal tersebut karena perusahaan tidak
banyak melakukan kegiatan Corporate
Social Responsibility. Sedangkan untuk nilai
pengungkapan CSR tertinggi dimiliki oleh
Indocement Tunggal Prakasa Tbk . pada
tahun 2013 sebesar 0,637 (64%) karena
perusahaan .ini lebih banyak melakukan
pengungkapan item CSR yang sesuai
dengan pedoman GRI. Indocement Tunggal
Prakasa Tbk = mengungkapkan seg-ala
kegiatan CSRnya dalam laporan keber-
lanjutan atau sustainability report. Nilai
rata-rata untuk keseluruhan variabel pengu-
ngkapan CSR adalah sebesar 0,323470
(32%) dengan  standar deviasi sebesar
0,11955009.

Uji Normalitas
Tabel 2
Hasil Uji Normalitas Komlogorv-
Smirnov Hipotesis 1 dan 2

Kolmogorov- 1,013
Smirnov Z

Asymp.Sig. (2- 0,257
tailed)

Hasil olah data SPSS menunjukkan nilai
Kolmogorv-Smirnov untuk residual sebesar
1,013 dengan Asymp.Sig sebesar 0,257 yang
berarti  nilainya lebih besar dari 0,05,
dengan demikian Ho diterima atau variabel
ROA dan nilai. perusahaan terdistribusi
dengan normal.
Tabel 3
Hasil Uji Normalitas Komlogorv-
Smirnov Hipotesis 3

Kolmogorov- 1,019
Smirnov Z

Asymp.Sig. (2- 0,251
tailed)

Hasil olah data SPSS menunjukkan nilai
Kolmogorv-Smirnov untuk residual sebesar
1,019 dengan probabilitas signifikansi 0,251
yang terihat pada Asymp. Sig Kkarena
nilainya > 0,05, dengan demikian Ho
diterima atau variabel pengungkapan CSR
dan nilai perusahaan terdistribusi dengan

normal.
Tabel 4
Hasil Uji Statistik
Regresi Linier Berganda

Variabel | B | thitung | tae | Sig. | Keputusan
Hasil Uji Signifikansi Parameter Individual
Constant 0,413 1,174
PROFIT 1577 2,104 1,67793 0,041 Ha diterima
CSR 2,755 2,657 1,67793 0,011 Ha diterima
Fhitung 7,410 Ftabel 3,20
R? 0,240 Sig. 0,02
Hasil Uji Moderasi
Constant 0,449 0,783
PROFIT 1,340 0,440 1,67866 0,662 Ha ditolak
CSR 2,632 1,421 1,67866 0,162 Ha ditolak

9



PROFITx CSR 0,737 \ 0,080 1,67866 0,936 Ha Ditolak
Fhitung 4,837 Frabel 2,81
R? 0,240 Sig. 0,005

Sumber: www.idx.co.id, Hasil data diolah

Pengaruh Profitabilitas (ROA) terhadap
Nilai Perusahaan

Hipotesis pertama menguji pengaruh varia-
bel Profitabilitas (ROA) terhadap nilai peru-
sahaan. Dari tabel 4. terlihat bahwa hasil uji
parsial dapat dikatakan bahwa variabel Prof-
itabilitas (ROA) berpengaruh positif signi-
fikan terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q).
Hasil penelitian ini- mendukung penelitian
dari Ayu dan Suarjaya (2017) dimana pene-
liti meneliti_tentang pengaruh profitabilitas
yang di proksikan dengan ROA terha-dap
nilai perusahaan. Hasil penelitian terse-but
menyatakan bahwa Profitabilitas (ROA) be-
rpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Pada perspektif teori sinyal mene-
kankan bahwa ' perusahaan dapat menin-
gkatkan nilai perusahaan dengan memb-
erikan sinyal kepada investor melalui pela-
poran informasi terkait kinerja perus-ahaan
dalam laporan tahunan perusahaan maupun
ringkasan performa perusahaan sehingga da-
pat memberikan gambaran akan prospek
perusahaan di masa datang. Angka profi-
tabilitas yang semakin tinggi maka se-makin
baik Kkinerja keuangan perusahaan-ingga hal
tersebut dapat mencerminkan kekayaan inv-
estor yang semakin besar dan prospek peru-
sahaan kedepan dinilai semakin menja-
njikan. Pertumbuhan prospek tersebut oleh
investor akan ditangkap sebagai sinyal pos-
itif dan dapat meningkatkan nilai perusahaan
di mata investor yang terlihat dari menin-
gkatnya harga saham perusahaan.

Menurut Brigham dan Houston
(2010), profitabilitas merupakan salah satu
yang mampu meningkatkan nilai peru-
sahaan. Jika dilihat dari arah koefisiennya
maka pengaruhnya positif, yang artinya
semakin tinggi profitabilitas maka akan
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semakin tinggi nilai perusahaan. Begitu pula
sebaliknya, semakin rendah profitabilitas
maka semakin rendah juga nilai perusahaan.
Dengan demikian, profitabilitas mampu
menjadi - mekanisme untuk meningkatkan
nilai perusahaan.

Pengaruh pengungkapan Corporate Social
Responsibility terhadap nilai perusahaan
Hipotesis kedua menguji pengaruh variabel
pengungkapan Corporate Social Respons-
ibility terhadap nilai perusahaan. Dari hasil
uji-t-yang dilakukan dapat dikatakan bahwa
pengungkapan CSR terhadap nilai perusa-
haan berpengaruh positif signifikan. Hasil
ini menggambarkan bahwa banyak perusa-
haan yang mempunyai sifat progresif yaitu
perusahaan wajib menerapkan pengung-
kapan Corporate Social Responsibility untuk
beberapa kegiatan yang bersifat mandatory
sesuai dengan peraturan pemerintah terbaru
dan kegiatan CSR yang bersifat voluntary
untuk tujuan  promosi dan sekaligus
pemberdayaan.

Promosi dan pengungkapan CSR
dipandang sebagai kegiatan yang bermanfaat
dan menunjang satu sama lain bagi kemaju-
an perusahaan. Sebagaimana yang menca-
kup dalam komponen dasar CSR yaitu meli-
puti kesejahteraan atau kemak-muran ekono-
mi  (economic prosperity), peningkatan
kualitas lingkungan (environmental quality),
dan keadilan sosial (social justice). Suatu
perusahaan yang ingin menerapkan konsep
pembangunan berkel-anjutan (sustainability
development) harus memperhatikan triple p
yaitu profit, planet, and people.

Bentuk pengungkapan Corporate
Social Responsibility ini juga sesuai dengan
teori stakeholder yang menyatakan bahwa
perusahaan bukanlah entitas yang hanya
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beroperasi untuk kepentingan  sendiri,
namun harus memberikan manfaat kepada
seluruh stakeholdernya (Ghozali dan Anis,
2012). Dengan demikian keberadaan suatu
perusahaan sangat dipengaruhi oleh duku-
ngan yang diberikan oleh stakeholders kepa-
da perusahaan tersebut. Pengungkapan CSR
secara signif-ikan berpengaruh positif terha-
dap nilai peru-sahaan, dimana hal tersebut
sejalan dengan penelitian yang  dilakukan
olen Agustina (2013) dan Pradnyana dan
Putra (2018) yang menjelaskan bahwa sema-
kin luas pengungkapan CSR maka semakin
tinggi nilai perusahaan. Nilai peru-sahaan
yang dimak-sud dicerminkan melalui harga
saham yang semakin meningkat.

Moderasi  pengungkapan CSR _pada
pengaruh. profitabilitas terhadap nilai
perusahaan

Hipotesis ketiga menguji pengaruh profita-
bilitas  terhadap nilai perusahaan dengan
pengungkapan Corporate Social Responsi-
bility sebagai variabel moderasi. Dari hasil
uji SPSS menunjukkan bahwa secara parsial
variabel pengungkapan CSR tidak mampu
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan sehingga dapat disimpulkan
bahwa hipotesis ketiga (H3) ditolak. Peran
variabel moderasi bersifat conditional yang
berarti ada atau tidak ada variabel moderasi
tidak akan berdampak signifikan terhadap
pengaruhnya variabel independen tehadap
variabel dependen. Dalam penelitian ini var-
iabel independen yaitu profitabilitas yang
diproksikan 'menggunakan ROA  akan
langsung berpengaruh terhadap nilai perusa-
haan tidak melihat kondisi CSR perusahaan
karena pelaporan informasi keuangan. pe-
rusahaan akan menarik minat investor untuk
berinvestasi karena prospek perusahaan
yang menjanjikan.

Begitu pula dengan pengungkapan
CSR dimana variabel tersebut sebagai
variabel independen akan langsung berpe-
ngaruh terhadap nilai perusahaan karena
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investor cenderung beranggapan bahwa
pelaporan kegiatan sosial perusahaan adalah
bentuk dari sebuah kepedulian perusahaan
terhadap stakeholdernya tidak melihat profi-
tabilitasnya sehingga rasa kepercayaan inve-
stor terhadap suatu perusahaan meningkat
dan tertarik untuk berinvestasi. Banyaknya
investasi investor akan membuat nilai peru-
sahaan semakin baik yang dicerminkan
melalui harga pasar sahamnya yang tinggi.

Hasil penelitian ini mendukung dari
penelitian “Ratih dan Damayanti (2016)
dimana peneliti meniliti tentang pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan
dengan - pengungkapan Corporate Social
Responsibility sebagai variabel pemoderasi.
Hasil dari penelitian tersebut menyatakan
bahwa variabel pengungkapan CSR belum
mampu memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan. Karena variabel
pengungkapan CSR bukan sebagai variabel
moderasi  melainkan - sebagai variabel
independen dimana pengukapan CSR akan
langsung  berpengaruh  terhadap nilai
perusahaan.

Secara  keseluruhan  kemampuan
variabel profitabilitas dan pengungkapan
CSR  kecil pengaruhnya terhadap nilai
perusahaan yaitu sebesar 24%. Sedangkan
76% lainnya dipengaruhi oleh variabel lain
yang tidak diteliti dalam penelitian ini

seperti variabel struktur modal dan
kepemilikan —manajerial = (Pratama dan
Wirawati,2016)

Kesimpulan, Keterbatasan dan Saran
Berdasarkan = hasil analisis yang telah

dilakukan pada bab sebelumnya dapat
disimpulkan bahwa yang pertama, Profita-
bilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan di sektor manu-
faktur yang terdapat di Bursa Efek Indonesia
periode 2013-2017.Kedua, Pengungkapan
Corporate Social Responsibility berpe-
ngaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan di sektor manufaktur periode



2013-2017. Variabel moderasi pengung-
kapan Corporate Social Responsibility tidak
mampu memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan di sektor manu-
faktur periode 2013-2017 hal ini berarti
variabel profitabilitas dan moderasi Pengu-
ngkapan CSR sebagai variabel bebas murni
atau berpengaruh langsung terhadap nilai
perusahaan.

Dalam  sebuah - penelitian
tentunya terdapat beberapa kekurangan dan
keterbatasan, termasuk penelitian pada skr-
ipsi ini. Peneliti sangat menyadari hal ters-
ebut. Berikut adalah beberapa keterbatasan
dalam penelitian ini:

Pertama, = Model regresi memiliki
pengaruh 24% dan 76% lainnya dipengaruhi
oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam
penelitian-ini seperti variabel struktur modal
dan kepemilikan manajerial.

Kedua, Terbatasnya jumlah sampel
perusahaan dikarenakan beberapa peru-
sahaan tidak memiliki kelengkapan data
yang dibutuhkan seperti laporan keuangan
tahunan dan sustainbability report selama
periode pengamatan yaitu pada tahun2013-
2017.

Berdasarkan kesimpulan dan kete-
rbatasan diatas, peneliti mengajukan saran-
saran yang diberikan kepada investor yaitu
Dalam berinvestasi pada perusahaan manu-
faktur diharapkan bagi para investor untuk
memperhatikan profitabilitas dan pelaporan
pengungkapan CSR suatu perusahaan, ka-
rena pada dasarnya profitabilitas dan kegi-
atan sosial yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan. Serta investor juga harus mem-
perhatikan hal lain diluar variabel pene-
litian ini seperti struktur modal, kinerja keu-
angan dan kepemilikan manajerial dalam
perusahaan sebagai alat pertimbangan se-
belum melakukan pengambilan investasi.
Bagi peneliti selanjutnya, agar mena-mbah
variabel independen lain (seperti struktur
modal) dan juga dalam peran moderasi
(seperti kepemilikan mnajerial) yang sekir-
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anya dapat memengaruhi nilai peru-sahaan
dan juga menambah periode yang lebih
panjang agar menda-patkan hasil yang lebih
bervariasi
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