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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari pengungkapan Corporate
Social Responsibility dan Good Corporate Governance terhadap Return Saham pada
perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI. Penelitian ini
menggunakan data sekunder yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia pada tahun
2012 hingga 2014. Metode analisis data menggunakan Statistik Deskriptif, Uji
Asumsi Klasik, dan Pengujian Hipotesis yang terdiri dari Metode Regresi Linier
Berganda, Koefisien Determinasi, Uji F, serta Uji t. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Corporate Social Responsibility dan Good Corporate Governance tidak
berpengaruh terhadap Return Saham.

Kata kunci: Corporate Social Responsibility, Good Corporate Governance, Return
Saham
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Melly Sugiarto
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ABSTRACT

This research aims to determine the effect of Corporate Social Responsibility
Disclosure and Good Corporate Governance on Stock Return on Basic Industry and
Chemical Companies Listed on BEI. This research used secondary data obtained
from the Indonesia Stock Exchange in 2012 to 2014. Methods of data analysis using
Descriptive Statistics, Classical Assumption Test and Hypothesis Test consisted of
Regression Methods, Coefficient of Determination, F test , as well as the t test. The
results showed that the Corporate Social Responsibility and Good Corporate
Governance have no effect significantly towards stock return.

Keywords: Corporate Social Responsibility, Good Corporate Governance, Stock
Return
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Kajian Corporate Social Responsibility (CSR) semakin berkembang pesat
seiring banyak kasus yang terjadi dimana perusahaan tidak memberikan kontribusi
positif secara langsung kepada masyarakat (Cheng dan Christiawan, 2011).
Perusahaan dituntut untuk lebih bertanggung jawab terhadap lingkungan dan
berkontribusi dalam peningkatan kesejahteraan hidup masyarakat melalui CSR.

Menurut Untung (2008), Corporate Social Responsibility adalah komitmen
perusahaan untuk berkontribusi dalam pengembangan ekonomi yang berkelanjutan
dengan memperhatikan tanggung jawab sosial perusahaan dan menitikberatkan pada
keseimbangan perhatian terhadap aspek ekonomi, sosial dan lingkungan. Dalam
Corporate Social Responsibility, perusahaan tidak dihadapkan pada tanggung jawab
yang hanya berpijak pada single bottom line, namun harus berpijak pada triple bottom
lines, yang berorientasi pada kinerja keuangan, sosial dan lingkungan, karena kondisi
keuangan saja tidak cukup menjamin perusahaan tumbuh secara berkelanjutan
(sustainable) (Kusumadilaga, 2010).

Dengan adanya UU Perseroan Terbatas Nomor 40 Pasal 74 Tahun 2007, maka
pengungkapan CSR di Indonesia menjadi sesuatu yang wajib untuk dilakukan oleh
perusahaan yang kegiatan usahanya di bidang dan / atau berkaitan dengan segala
sumber daya alam. Selain itu Peraturan Pemerintah nomor 47 tahun 2012 pasal 2 juga
menyatakan bahwa setiap perseroan selaku subjek hukum mempunyai tanggung
jawab sosial dan lingkungan. Berdasarkan keputusan Badan Pengawas Pasar Modal
dan Lembaga Keuangan (Bapepam dan LK) No: Kep-431/BL/2012 tentang
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penyampaian laporan tahunan emiten atau perusahaan publik yang berlaku untuk
penyusunan laporan tahunan untuk tahun buku yang berakhir pada atau setelah
tanggal 31 Desember 2012, laporan tahunan wajib memuat tata kelola perusahaan dan
tanggung jawab sosial perusahaan.

Perusahaan mengungkapkan laporan CSR dengan berbagai motivasi, salah
satunya adalah untuk menarik perhatian investor. Investor global yang memiliki
idealisme tertentu akan rela membayar mahal dalam bentuk premium nilai saham
untuk perusahaan yang melakukan CSR karena terkait dengan sustainability dan
acceptability (Untung, 2008). Investor memberikan reward kepada perusahaan yang
berkomitmen untuk memenuhi standar CSR yang ditetapkan pemerintah (Arya dan
Zhang, 2009). Selain itu, investor menggunakan sustainability reporting untuk
meningkatkan strategi investasi mereka (PWC, 2012). Menurut sebuah studi berskala
besar yang dilakukan Accenture bekerja sama dengan PBB, banyak CEO percaya
bahwa komunitas investor tidak memberikan perhatian khusus kepada perusahaan
yang bertanggung jawab secara sosial dan kurangnya minat investor ini menjadi
penghalang untuk investasi lebih lanjut dalam CSR (Lacy, 2009).

Menurut FCGI (2001) berdasarkan definisi Cadbury Committee, Corporate
Governance adalah suatu sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan.
Tujuan corporate governance adalah untuk menciptakan pertambahan nilai bagi
semua stakeholders. GCG dapat meyakinkan para investor bahwa mereka akan
menerima return yang adil atas investasinya (Shleifer dan Vishny, 1997). Menurut
Bauer et al. (2003), perusahaan dengan standar corporate governance yang tinggi
memiliki kinerja yang lebih baik. Semakin baik tata kelola perusahaan, diharapkan
Kinerja perusahaan semakin baik sehingga tingkat kepercayaan investor akan semakin
tinggi. Ketertarikan investor pada saham perusahaan akan mengakibatkan kenaikan
harga saham. Variabel GCG dalam penelitian ini diukur dengan efektivitas dewan
komisaris dan komite audit.

Pada penelitian ini, penulis tertarik untuk meneliti dengan menggunakan sektor

industri yang spesifik yaitu sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa

Xi
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Efek Indonesia dengan mengacu pada data laporan tahunan antara tahun 2012-2014.
Sektor industri dasar dan kimia dipilih karena merupakan sektor yang termasuk dalam
kategori high profile yang memiliki potensi dalam merusak lingkungan dan
membahayakan karyawan serta masyarakat jika kegiatan operasional perusahaan
tidak dilaksanakan sesuai dengan standar yang baik. Menurut OECD Environmental
Outlook for the Chemicals Industry (2001), industri kimia dapat memberikan dampak
negatif pada kesehatan manusia dan lingkungan jika dalam proses produksi dan
penggunaannya tidak dilakukan secara bertanggung jawab. Berdasarkan statistik
pasar modal OJK pada awal tahun 2014, perusahaan sektor kimia yang aktif di BEI
memiliki jumlah terbesar ketiga di bawah sektor keuangan dan perdagangan dengan
persentase emisi saham 6.46%.

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan penelitian ini bertujuan
untuk mengetahui pengaruh dari Corporate Social Responsibility dan Good
Corporate Governance terhadap Return Saham.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility dan

Good Corporate Governance tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham.

xii
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BAB 1. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Tujuan utama dari setiap perusahaan adalah memperoleh laba yang
maksimal untuk meningkatkan kesejahteraan para stakeholders, termasuk para
pemegang saham yang telah berinvestasi untuk kegiatan operasional perusahaan.
Berpihaknya perusahaan kepada pemilik modal mengakibatkan perusahaan
melakukan eksploitasi sumber-sumber alam dan masyarakat secara tidak
terkendali sehingga mengakibatkan kerusakan lingkungan alam dan pada
akhirnya mengganggu kehidupan manusia (Kusumadilaga, 2010). Perusahaan
cenderung merusak lingkungan untuk mendapatkan lebih banyak keuntungan.
Kajian Corporate Social Responsibility (CSR) semakin berkembang pesat seiring
banyak kasus yang terjadi dimana perusahaan tidak memberikan kontribusi positif
secara langsung kepada masyarakat (Cheng dan Christiawan, 2011). Perusahaan
dituntut untuk lebih bertanggung jawab terhadap lingkungan dan berkontribusi
dalam peningkatan kesejahteraan hidup masyarakat melalui CSR.

Menurut Untung (2008), Corporate Social Responsibility adalah
komitmen perusahaan untuk berkontribusi dalam pengembangan ekonomi yang
berkelanjutan dengan memperhatikan tanggung jawab sosial perusahaan dan
menitikberatkan pada keseimbangan perhatian terhadap aspek ekonomi, sosial
dan lingkungan. Dalam Corporate Social Responsibility, perusahaan tidak
dihadapkan pada tanggung jawab yang hanya berpijak pada single bottom line,
namun harus berpijak pada triple bottom lines, yang berorientasi pada kinerja
keuangan, sosial dan lingkungan, karena kondisi keuangan saja tidak cukup
menjamin perusahaan tumbuh secara berkelanjutan (sustainable) (Kusumadilaga,
2010). Jika operasional perusahaan tidak sejalan dengan nilai-nilai yang ada di
masyarakat maka perusahaan dapat kehilangan legitimasinya yang dapat
berakibat pada sanksi hukum, ekonomi atau sanksi sosial lainnya (Dowling dan
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Pfeffer, 1975). Oleh karena itu, perusahaan menerapkan CSR yang merupakan
suatu kontribusi untuk masyarakat agar kelangsungan operasional perusahaan
dalam jangka panjang terjamin.

Fombrun dan Shanley (1990) menyatakan bahwa CSR merupakan salah
satu kegiatan yang memberikan reputasi baik bagi perusahaan. Maignan dan
Ferrell (2004) mengatakan bahwa banyak perusahaan melakukan CSR karena
manajemen percaya bahwa tindakan itu dapat meningkatkan image perusahaan
dan menguatkan efek taktik marketing yang mempunyai hubungan positif dengan
kinerja perusahaan. Manajemen perusahaan percaya bahwa dengan melakukan
CSR, image perusahaan di masyarakat luas akan meningkat karena dianggap
sebagai perusahaan yang bertanggung jawab secara sosial. Selain itu perusahaan
yang menerapkan CSR akan terhindar dari beberapa masalah seperti tuntutan
hukum atau protes dari masyarakat terkait masalah sosial dan lingkungan
sehingga operasional perusahaan akan lebih stabil. Keseimbangan antara kinerja
ekonomi dan lingkungan dipercaya akan menjaga keberlanjutan dari operasional
perusahaan.

Sebelum tahun 2007, pengungkapan CSR di Indonesia merupakan
pengungkapan sukarela atau tidak wajib untuk dilakukan. Namun, dengan adanya
UU Perseroan Terbatas Nomor 40 Pasal 74 Tahun 2007, maka pengungkapan
Corporate Social Responsibility di Indonesia menjadi sesuatu yang wajib untuk
dilakukan oleh perusahaan yang kegiatan usahanya di bidang dan / atau berkaitan
dengan segala sumber daya alam. Selain itu Peraturan Pemerintah nomor 47 tahun
2012 pasal 2 juga menyatakan bahwa setiap perseroan selaku subjek hukum
mempunyai tanggung jawab sosial dan lingkungan. Berdasarkan keputusan Badan
Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam dan LK) No: Kep-
431/BL/2012 tentang penyampaian laporan tahunan emiten atau perusahaan

publik yang berlaku untuk penyusunan laporan tahunan untuk tahun buku yang
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berakhir pada atau setelah tanggal 31 Desember 2012, laporan tahunan wajib
memuat tata kelola perusahaan dan tanggung jawab sosial perusahaan.

Perusahaan mengungkapkan laporan CSR dengan berbagai motivasi, salah
satunya adalah untuk menarik perhatian investor. Investor global yang memiliki
idealisme tertentu akan rela membayar mahal dalam bentuk premium nilai saham
untuk perusahaan yang melakukan CSR karena terkait dengan sustainability dan
acceptability (Untung, 2008). Investor memberikan reward kepada perusahaan
yang berkomitmen untuk memenuhi standar CSR yang ditetapkan pemerintah
(Arya dan Zhang, 2009). Selain itu, investor menggunakan sustainability
reporting untuk meningkatkan strategi investasi mereka (PWC, 2012). Menurut
sebuah studi berskala besar yang dilakukan Accenture bekerja sama dengan PBB,
banyak CEO percaya bahwa komunitas investor tidak memberikan perhatian
khusus kepada perusahaan yang bertanggung jawab secara sosial dan kurangnya
minat investor ini menjadi penghalang untuk investasi lebih lanjut dalam CSR
(Lacy, 2009).

Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) (2001)
berdasarkan definisi Cadbury Committee, Corporate Governance adalah suatu
sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan. Tujuan corporate
governance adalah untuk menciptakan pertambahan nilai bagi semua pihak
pemegang kepentingan (stakeholders). Good Corporate Governance dapat
meyakinkan para investor bahwa mereka akan menerima return yang adil atas
investasinya (Shleifer dan Vishny, 1997). Menurut Bauer et al. (2003),
perusahaan dengan standar corporate governance yang tinggi memiliki kinerja
yang lebih baik. Investor memberikan nilai yang lebih tinggi pada perusahaan
dengan corporate governance yang baik. Semakin baik tata kelola perusahaan,
diharapkan Kkinerja perusahaan akan semakin baik dan ada jaminan investor akan
menerima return yang adil, sehingga diharapkan tingkat kepercayaan investor
akan semakin tinggi dan semakin banyak investor yang tertarik pada saham
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perusahaan. Variabel Good Corporate Governance dalam penelitian ini diukur
dengan efektivitas dewan komisaris dan komite audit.

Beberapa penelitian terdahulu yang telah dilakukan yaitu penelitian Cheng
dan Christiawan (2011) dan Nugraha dan Juniarti (2015) menemukan bahwa
pengungkapan CSR berpengaruh signifikan terhadap abnormal return. Wang
(2011) yang meneliti pengaruh Corporate Social Responsibility dan kinerja
saham di Taiwan menemukan bahwa CSR berpengaruh positif signifikan
terhadap return saham. Tsunus (2013) menyatakan luas pengungkapan CSR
berpengaruh negatif terhadap return saham, dan kepemilikan manajerial tidak
mampu memoderasi hubungan pengaruh luas pengungkapan CSR terhadap return
saham. Utami (2013) menemukan bahwa pengungkapan CSR tidak berpengaruh
terhadap return saham.

Pada penelitian ini, penulis tertarik untuk meneliti dengan menggunakan
sektor industri yang spesifik yaitu sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dengan mengacu pada data laporan tahunan antara tahun
2012-2014. Sektor industri dasar dan kimia dipilih karena merupakan sektor yang
termasuk dalam kategori high profile yang memiliki potensi dalam merusak
lingkungan dan membahayakan karyawan serta masyarakat jika kegiatan
operasional perusahaan tidak dilaksanakan sesuai dengan standar yang baik.
Limbah yang berasal dari proses produksi jika tidak ditangani dengan baik akan
berpotensi mencemari lingkungan berupa polusi air akibat kontaminasi zat-zat
kimia dan polusi udara berupa asap maupun bau tidak sedap yang dapat
mengganggu pernafasan. Peralatan dan mesin-mesin yang dioperasikan
perusahaan juga harus sesuai standar agar tidak terjadi kecelakaan kerja yang
membahayakan para pekerja. Menurut OECD Environmental Outlook for the
Chemicals Industry (2001), industri kimia dapat memberikan dampak negatif
pada kesehatan manusia dan lingkungan jika dalam proses produksi dan
penggunaannya tidak dilakukan secara bertanggung jawab. Indutri kimia adalah
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industri yang mempunyai regulasi paling banyak dibandingkan industri lainnya,
selain itu industri ini juga diatur oleh persyaratan-persyaratan yang bertujuan
untuk mengurangi pengeluaran substansi kimia selama proses produksi. Oleh
karena itu, investor diharapkan akan menggunakan informasi CSR yang
diungkapkan perusahaan dalam laporan tahunan sebagai salah satu pertimbangan
dalam membuat keputusan investasi. Selain itu, berdasarkan statistik pasar modal
yang diterbitkan OJK pada awal tahun 2014, perusahaan sektor kimia yang aktif
di BEI memiliki jumlah terbesar ketiga di bawah sektor keuangan dan

perdagangan dengan persentase emisi saham 6.46%.

Tabel 1.1 Perkembangan Emisi Efek per Sektor

No Jenis industri Emiten Nilai % Jumlah emiten
saham | (Rp Triliun) aktif saham
1 Pertanian (Perkebunan) 25 21.62 | 3.36 18
2 Pertambangan 22 40.12 6.24 37
3 Industri Dasar & Kimia 71 41.53 6.46 59
4 Aneka Industri 74 30.66 | 4.77 38
5 Industri Barang Konsumsi 48 17.21 | 2.68 36
6 Properti & Real Estate 58 52.84 | 8.22 54
7 Infrastruktur, Utiliti & 45 38.96 | 6.06 43
Transportasi
8 Keuangan 117 264.89 | 41.21 94
9 Perdagangan, Jasa & Investasi 134 133.52 | 20.77 95

Sumber : Statistik Pasar Modal OJK Januari 2014

Berdasarkan uraian di atas, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul “Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility dan

Good Corporate Governance terhadap Return Saham”

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah :
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1. Apakah pengungkapan corporate social responsibility berpengaruh terhadap
return saham?
2. Apakah pengungkapan good corporate governance berpengaruh terhadap

return saham?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah tersebut, maka tujuan yang hendak dicapai
dalam penelitian ini, adalah :
1. Untuk menganalisis pengaruh pengungkapan corporate social responsibility
terhadap return saham.
2. Untuk menganalisis pengaruh good corporate governance terhadap return

saham.

1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk beberapa
pihak yaitu sebagai berikut :
1. Bagi akademisi
Hasil dari penelitian ini dapat dijadikan bahan kajian dalam pengembangan
penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan pengaruh pengungkapan
corporate social responsibility dan good corporate governance terhadap
return saham.
2. Bagi investor
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu pertimbangan
dalam membuat suatu keputusan investasi.
3. Bagi perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi yang

bermanfaat dan dapat dijadikan sebagai suatu dasar evaluasi mengenai
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pengungkapan corporate social responsibility dan penerapan good corporate
governance.
Bagi peneliti
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi suatu proses pembelajaran yang
memberikan tambahan pengetahuan mengenai pengaruh pengungkapan
corporate social responsibility dan good corporate governance terhadap

return saham.
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BAB 2. LANDASAN TEORI

2.1 . Teori Stakeholder

Teori stakeholder menyatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang hanya
beroperasi untuk kepentingan sendiri namun harus memberikan manfaat bagi
stakeholdernya. Stakeholder memiliki kemampuan untuk mempengaruhi atau
mengendalikan pemakaian sumber-sumber ekonomi yang digunakan perusahaan
sehingga dukungan stakeholders mempengaruhi keberadaan suatu perusahaan
(Ghozali dan Chariri, 2007 dalam Kusumadilaga, 2010). Menurut Kusumadilaga
(2010) karena perusahaan membutuhkan dukungan dari stakeholder agar
kelangsungan hidup perusahaan dapat terjamin, maka perusahaan selalu berupaya
untuk memberikan manfaat bagi stakeholder.

Stakeholders merupakan pihak-pihak yang dapat mempengaruhi atau
dipengaruhi oleh berbagai kebijakan dan kegiatan operasional perusahaan. Clarkson
(1994) mendefenisikan stakeholder menjadi stakeholder primer dan sekunder.
Stakeholder primer merupakan pihak dimana tanpa partisipasinya secara
berkelanjutan, organisasi tidak dapat bertahan. Contoh stakeholder primer vyaitu
investor, pekerja, pelanggan, dan pemasok. Sedangkan stakeholder sekunder
didefenisikan sebagai pihak yang mempengaruhi atau dipengaruhi oleh perusahaan,
tetapi mereka tidak terlibat dalam transaksi dengan perusahaan. Contoh stakeholder
sekunder yaitu pemerintah dan media massa. Setiap stakeholders memiliki peran dan
kepentingan yang berbeda-beda dalam perusahaan.

Menurut Cheng dan Christiawan (2011), para stakeholders dapat memberikan
apresiasi yang lebih bagi perusahaan-perusahaan yang terlibat dalam kegiatan CSR.
Menurut FCGI (2001), tujuan corporate governance adalah untuk menciptakan
pertambahan nilai bagi semua pihak pemegang kepentingan (stakeholders). Jadi
pengungkapan CSR dan Good Corporate Governance yang dilakukan oleh

perusahaan merupakan salah satu cara untuk memuaskan kepentingan stakeholder.
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2.2 Teori Signaling

Investor memerlukan informasi mengenai prospek perusahaan yang akan
dipilihnya sebagai tempat berinvestasi, tetapi sebagai pihak luar investor tidak
mengetahui seluruh informasi perusahaan sebanyak yang diketahui manajemen
(Brigham dan Houston, 2010). Oleh karena itu, manajemen perusahaan sebagai pihak
yang memiliki informasi memberikan tanda atau sinyal kepada investor tentang
prospek perusahaan di masa mendatang.

Menurut Cheng dan Christiawan (2011) pengungkapan aktivitas perusahaan
yang berkaitan dengan CSR merupakan salah satu cara untuk mengirimkan sinyal
positif kepada stakeholders dan pasar mengenai prospek perusahaan di masa yang
akan datang bahwa perusahaan memberikan jaminan atas keberlangsungan hidup
perusahaan dimasa yang akan datang. Pengungkapan CSR dapat mengirimkan sinyal
bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada perusahaan lain karena peduli dengan
dampak ekonomi, lingkungan dan sosial dari aktivitas perusahaan.

2.3 Teori Legitimasi
Dowling dan Pfeffer (1975) mendefinisikan teori legitimasi sebagai berikut:

..... a condition or status which exists when an entity’s value is congruent
with the value system of the larger social system of which the entity is apart.
When a disparity, actual or potential exists between the two value systems,
there is a threat to the entity’s legitimacy”

Organisasi selalu berusaha menyesuaikan aktivitas perusahaan supaya selalu
selaras dengan sistem nilai atau norma yang ada di masyarakat. Jika operasional
perusahaan tidak sejalan dengan nilai-nilai yang ada di masyarakat maka perusahaan
dapat kehilangan legitimasinya yang dapat berakibat pada sanksi hukum, ekonomi
atau sanksi sosial lainnya (Dowling dan Pfeffer, 1975). Oleh karena itu, perusahaan
menerapkan CSR yang merupakan suatu kontribusi untuk masyarakat agar

kelangsungan operasional perusahaan dalam jangka panjang terjamin.
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Hal yang melandasi teori legitimasi adalah kontrak sosial yang terjadi antara
perusahaan dengan masyarakat dimana perusahaan beroperasi. Shocker dan Sethi
(1973) dalam Guthrie dan Ward (2006) memberikan penjelasan tentang konsep
kontrak sosial, yaitu :

“Semua institusi sosial tidak terkecuali perusahaan beroperasi di masyarakat

melalui kontrak sosial, baik eksplisit maupun implisit, dimana kelangsungan

hidup dan pertumbuhannya didasarkan pada

1. Pemberian hasil akhir yang secara sosial diinginkan kepada masyarakat
luas dan

2. Distribusi manfaat ekonomi, sosial atau politik kepada kelompok
darimana mereka mendapatkan kekuatan”

Kelangsungan hidup organisasi akan terancam jika masyarakat merasa bahwa
organisasi melanggar kontrak sosial Apabila masyarakat merasa tidak puas dengan
kegiatan operasional perusahaan maka masyarakat akan mencabut ‘“kontrak”

perusahaan untuk melanjutkan kegiatan usahanya (Deegan dan Rankin, 1997).

2.4 Teori Keagenan

Jensen dan Meckling (1976) mendefinisikan hubungan keagenan sebagai
suatu kontrak di mana satu atau beberapa orang (pemilik) mempekerjakan orang lain
(agen) untuk melakukan beberapa pekerjaan atas nama pemilik yang melibatkan
pendelegasian wewenang untuk pengambilan keputusan kepada agen. Jika kedua
pihak memaksimalkan perannya (utility maximizers), manajemen tidak akan selalu
bertindak untuk kepentingan pemilik. Principal dapat memberikan suatu insentif bagi
manajemen dan merancang biaya pengawasan untuk mengawasi dan membatasi
tindakan menyimpang manajemen agar manajemen tidak melakukan hal-hal yang
merugikan bagi pemilik.

Menurut Jensen dan Meckling (1976), adanya masalah keagenan

memunculkan biaya agensi yang terdiri dari :
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1. The monitoring expenditure by the principle, yaitu biaya pengawasan yang
dikeluarkan oleh prinsipal untuk mengawasi perilaku dari agen dalam
mengelola perusahaan.

2. The bounding expenditure by the agent (bounding cost), yaitu biaya yang
dikeluarkan oleh agen untuk menjamin bahwa agen tidak akan melakukan
tindakan yang merugikan prinsipal atau memastikan prinsipal akan
mendapatkan kompensasi jika agen melakukan tindakan yang merugikan
prinsipal.

3. The Residual Loss, yaitu penurunan kesejahteraan setara dengan sejumlah
uang yang dialami prinsipal sebagai hasil perbedaan kepentingan antara agen
dan prinsipal.

Menurut Eisenhardt (1989) teori keagenan dilandasi oleh tiga asumsi yaitu
asumsi mengenai sifat dasar manusia, asumsi keorganisasian, dan asumsi informasi.
Asumsi sifat dasar manusia menekankan bahwa manusia mementingkan diri sendiri
(self interest), memiliki daya pikir terbatas mengenai persepsi masa yang akan datang
(bounded rationality), dan menghindari risiko (risk averter). Asumsi keorganisasian
adalah adanya konflik antar anggota organisasi, efisiensi sebagai kriteria efektivitas,
dan adanya asimetri informasi antara manajer dan pemilik. Asumsi informasi adalah
bahwa informasi merupakan komoditi yang dapat diperjualbelikan. Berdasarkan
asumsi sifat dasar manusia yang mementingkan diri sendiri, manajemen akan
membuat keputusan yang menguntungkan untuk pihak manajemen yang dapat
merugikan prinsipal.

Corporate governance merupakan konsep yang didasarkan pada teori
keagenan, yang diharapkan dapat berfungsi sebagai alat untuk memberikan keyakinan
bahwa investor akan menerima return yang adil atas dana yang telah diinvestasikan.
Selain itu corporate governance juga berkaitan dengan bagaimana para investor
mengontrol para manajer (Shleifer dan Vishny 1997). Dengan adanya mekanisme
corporate governance yang baik, diharapkan pihak manajemen perusahaan akan

menjalankan perusahaan secara efisien dan tidak mementingkan keuntungan pribadi
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sehingga dapat mengurangi konflik keagenan dan meningkatkan kepercayaan

investor.

2.5 Corporate Social Responsibility
Menurut The World Council for Sustainability Development (WBCSD),
corporate social responsibility atau tanggung jawab sosial perusahaan didefinisikan
sebagai suatu komitmen berkelanjutan oleh dunia usaha untuk memberikan kontribusi
kepada pembangunan ekonomi dari komunitas setempat ataupun masyarakat secara
luas, bersamaan dengan peningkatan taraf hidup pekerjanya beserta seluruh
keluarganya (Cheng dan Christiawan, 2011). Sedangkan menurut Guidance On
Social Responsibility 1SO 26000 (2010), karakteristik esensial dari CSR adalah
kemauan organisasi untuk memasukkan pertimbangan sosial dan lingkungan dalam
pengambilan keputusan dan bertanggung jawab atas dampak dari berbagai keputusan
dan kegiatannya terhadap masyarakat dan lingkungan yang diwujudkan dalam bentuk
suatu perilaku yang transparan dan etis, berkontribusi pada pembangunan
berkelanjutan, tunduk kepada hukum yang berlaku dan konsisten dengan norma-
norma perilaku internasional, terintregasi ke dalam organisasi secara menyeluruh
serta memperhatikan kepentingan stakeholders. Jadi CSR merupakan suatu komitmen
perusahaan untuk mempertimbangkan aspek sosial dan lingkungan dalam
menjalankan aktivitasnya dan berkontribusi dalam pembangunan berkelanjutan.
Menurut Guidance On Social Responsibility 1ISO 26000 (2010), ada tujuh
subjek inti dari praktik CSR yang terdapat dalam 1SO 26000 yaitu :
a. Tata kelola perusahaan
Tata kelola perusahaan adalah faktor paling krusial yang memungkinkan
perusahaan untuk bertanggung jawab pada dampak dari aktivitas dan
keputusannya dan untuk mengintegrasikan tanggung jawab sosial melalui
organisasi dan hubungannya.

b. Hak asasi manusia
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Elemen ini mencakup penghormatan terhadap hak asasi manusia yang
dibagi menjadi dua kategori utama yaitu hak-hak sipil dan politik (civil
and political rights) yang mencakup hak untuk hidup dan kebebasan (right
to life and liberty), kesetaraan di mata hukum (equality before the law)
dan hak untuk berpendapat (freedom of expression) serta hak-hak
ekonomi, sosial dan budaya (economic, social and cultural rights) yang
mencakup hak untuk bekerja (right to work), hak atas pangan (right to
food), hak atas kesehatan (right to health), hak atas pendidikan (right to
education) dan hak atas jaminan sosial (right to social security).
Ketenagakerjaan

Elemen ini mencakup seluruh hal yang terdapat dalam prinsip dasar
deklarasi ILO 1944 dan hak-hak tenaga kerja dalam deklarasi hak asasi
manusia.

Lingkungan

Elemen ini mencakup pencegahan polusi sebagai akibat aktivitas
perusahaan dan penggunaan sistem manejemen lingkungan yang efektif
dan berkelanjutan.

Praktik operasional yang adil

Elemen ini mencakup pelaksanaan aktivitas secara etik dan pengungkapan
aktivitas perusahaan yang transparan, pelaksanaan aktivitas pemilihan
pemasok yang etis dan sehat, penghormatan terhadap hak-hak intelektual
dan kepentingan stakeholder serta perlawanan terhadap korupsi.
Konsumen

Elemen ini mencakup penyediaan informasi yang akurat dan relevan
tentang produk perusahaan serta penyediaan produk yang aman dan
bermanfaat bagi pelanggan

Keterlibatan dan pengembangan masyarakat
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Elemen ini mencakup peningkatan kesejahteraan masyarakat, aktivitas
sosial masyarakat (philantrophy) dan melibatkan masyarakat dalam

aktivitas operasional perusahaan.

Penerapan CSR di Indonesia diatur dalam Undang-undang Nomor 40 pasal 74

Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas sebagai berikut:

1)

2)

3)

4)

Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan
dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan
lingkungan.

Tanggung jawab sosial dan lingkungan sebagaimana pada ayat (1) merupakan
kewajiban perseroan yang dianggarkan dan diperhitungkan sebagai biaya
perseroan yang pelaksanaannya dilakukan dengan memperhatikan kepatuhan
dan kewajaran.

Perseroan yang tidak melaksanakan kewajiban sebagaimana yang dimaksud
pada pasal (1) dikenai sanksi sesuai dengan ketentuan peraturan perundang-
undangan.

Ketentuan lebih lanjut mengenai tanggung jawab sosial dan lingkungan diatur
dengan peraturan pemerintah.

Kewajiban pelaksanaan CSR juga diatur dalam UU No. 40 Tahun 2007 pasal

66 ayat 2 tentang Perseroan Terbatas yang mewajibkan perusahaan untuk

mengungkapkan aktivitas tanggung jawab sosialnya dalam laporan tahunan. Undang-

undang Penanaman Modal No. 25 Tahun 2007 Pasal 15 bagian b, Pasal 17, dan Pasal

34 juga mewajibkan setiap penanam modal untuk ikut serta dalam tanggung jawab

sosial perusahaan. Selain itu, pengungkapan tanggung jawab sosial ini juga terdapat

dalam keputusan Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam

dan LK) No: kep-431/BL/2012 tentang penyampaian laporan tahunan emiten atau

perusahaan publik. Hal-hal yang berkaitan dengan keputusan Badan Pengawas Pasar
Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam dan LK) No: Kep-431/BL/2012, yaitu:
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1. Bahasan mengenai tanggung jawab sosial perusahaan meliputi, kebijakan,
jenis progam dan biaya yang dikeluarkan, antara lain aspek yang terkait:

a. Lingkungan hidup, seperti penggunaan material dan energi yang
ramah lingkungan dan dapat didaur ulang, sistem pengolahan limbah
perusahaan, sertifikasi di bidang lingkungan yang dimiliki, dan lain-
lain;

b. Praktik ketenagakerjaan, kesehatan dan keselamatan kerja seperti,
kesetaraan gender dan kesempatan kerja, sarana dan keselamatan
kerja, tingkat perpindahan (turnover) karyawan, tingkat kecelakaan
kerja, pelatihan, dan lain-lain;

c. Pengembangan sosial dan kemasyarakatan seperti, penggunaan tenaga
kerja lokal, pemberdayaan masyarakat sektor perusahaan, perbaikan
sarana dan prasarana sosial, bentuk donasi lainnya, dan lain-lain;

d. Tanggung jawab produk seperti, kesehatan dan keselamatan
konsumen, informasi produk, sarana, jumlah, dan penanggulangan atas
pengaduan konsumen, dan lain-lain.

2. Emiten atau perusahaan publik dapat mengungkapkan informasi sebagaimana
yang dimaksud dalam angka 1 pada laporan tahunan atau laporan tersendiri
yang disampaikan bersamaan dengan laporan tahunan kepada Bapepam dan
LK, seperti laporan keberlanjutan (sustainability report) atau laporan
tanggung jawab sosial perusahaan (corporate social responsibility report).
Konsep pelaporan CSR yang digagas oleh GRI adalah konsep sustainability

report yang menggunakan metode triple bottom line, yaitu tidak hanya melaporkan
sesuatu yang diukur dari sudut pandang ekonomi saja, melainkan dari sudut pandang
ekonomi, sosial dan lingkungan. Gagasan ini merupakan akibat dari adanya 3 dampak
operasi perusahaan yaitu ekonomi, sosial dan lingkungan. GRI Guidelines
menyebutkan bahwa perusahaan harus menjelaskan dampak aktivitas perusahaan

terhadap ekonomi, lingkungan dan sosial pada bagian standard disclosures (Cheng
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dan Christiawan, 2011). Kemudian ketiga dimensi tersebut diperluas menjadi 6
dimensi, yaitu:
1. Indikator Kinerja Ekonomi (economic performance indicator)
Indikator Kinerja Lingkungan (environment performance indicator)
Indikator Kinerja Tenaga Kerja (labor practices performance indicator)

2

3

4. Indikator Kinerja Hak Asasi Manusia (human rights performance indicator)
5. Indikator Kinerja Produk (product responsibility performance indicator)

6

Indikator Kemasyarakatan

2.6 Pengertian Good Corporate Governance
Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) (2001)
pengertian corporate governance berdasarkan Cadbury Committee adalah:

Seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara pemegang saham,
pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, karyawan serta
para pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya sehubungan dengan
hak-hak dan kewajiban mereka, atau dengan kata lain suatu sistem yang
mengarahkan dan mengendalikan perusahaan. Tujuan corporate governance
adalah untuk menciptakan pertambahan nilai bagi semua pihak pemegang
kepentingan (stakeholders).

Organization for Economic Cooperation and Development (OECD, 2004)
mendefinisikan corporate governance sebagai suatu struktur hubungan yang
berkaitan dengan tanggung jawab di antara pihak-pihak yang terdiri dari pemegang
saham, anggota dewan direksi dan dewan komisaris termasuk manajer yang dibentuk
untuk mendorong terjadinya suatu kinerja yang kompetitif yang diperlukan dalam
mencapai tujuan utama perusahaan. Jadi dapat disimpulkan, Good Corporate
Governance adalah peningkatan kinerja perusahaan melalui aturan-aturan yang
mengatur hubungan mengenai tanggung jawab, hak dan kewajiban antara manajemen
perusahaan dengan para stakeholders (pemegang saham, kreditur, pemerintah,

karyawan serta para pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya) untuk
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mencapai tujuan perusahaan dan menciptakan pertambahan nilai bagi semua

pemegang kepentingan.

Menurut KNKG, 2006 tujuan dari penerapan Good Corporate Governance di

Indonesia adalah :

a.

Mendorong tercapainya kesinambungan perusahaan melalui pengelolaan yang
didasarkan pada asas transparansi, akuntabilitas, responsibilitas, independensi
serta kewajaran dan kesetaraan.

Mendorong pemberdayaan fungsi dan kemandirian masing-masing organ
perusahaan, yaitu dewan komisaris, direksi dan rapat umum pemegang saham.
Mendorong pemegang saham, anggota dewan komisaris dan anggota direksi
agar dalam membuat keputusan dan menjalankan tindakannya dilandasi oleh
nilai moral yang tinggi dan kepatuhan terhadap peraturan perundang-
undangan.

Mendorong timbulnya kesadaran dan tanggung jawab sosial perusahaan
terhadap masyarakat dan Kkelestarian lingkungan terutama di sekitar
perusahaan.

Mengoptimalkan nilai perusahaan bagi pemegang saham dengan tetap
memperhatikan pemangku kepentingan lainnya.

Meningkatkan daya saing perusahaan secara nasional maupun internasional,
sehingga meningkatkan kepercayaan pasar yang dapat mendorong arus

investasi dan pertumbuhan ekonomi nasional yang berkesinambungan.

Menurut pedoman umum Good Corporate Governance (Komite Nasional

Kebijakan Corporate Governance, 2006) karakteristik dari Good Corporate

Governance adalah:

a.

Transparansi

Untuk menjaga obyektivitas dalam menjalankan bisnis, perusahaan harus

menyediakan informasi yang material dan relevan dengan cara yang mudah diakses

dan dipahami oleh pemangku kepentingan. Perusahaan harus mengambil inisiatif
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untuk mengungkapkan tidak hanya yang diisyaratkan oleh peraturan perundang-
undangan, tetapi juga hal yang dianggap relevan untuk pengambilan keputusan oleh
pemegang saham, kreditur dan pemangku kepentingan lainnya.
b. Akuntabilitas
Perusahaan harus dapat mempertanggungjawabkan Kkinerjanya secara
transparan dan wajar. Untuk itu perusahaan harus dikelola secara benar, terukur dan
sesuai dengan kepentingan perusahaan dengan tetap memperhitungkan kepentingan
pemegang saham dan pemangku kepentingan lain.
c. Responsibilitas
Perusahaan harus memenuhi peraturan perundang-undangan serta
melaksanakan tanggung jawab terhadap masyarakat dan lingkungan sehingga dapat
terpelihara kesinambungan usaha dalam jangka panjang dan mendapat pengakuan
sebagai good corporate citizen.
d. Independensi
Perusahaan harus dikelola secara independen sehingga masing-masing organ
perusahaan tidak saling mendominasi dan tidak dapat diintervensi oleh pihak lain.
e. Kesetaraan dan kewajaran
Dalam  melaksanakan  kegiatannya, perusahaan  harus  senantiasa
memperhatikan kepentingan pemegang saham dan pemangku kepentingan lainnya

berdasarkan asas kesetaraan dan kewajaran.

2.7 Mekanisme Corporate Governance
2.7.1 Efektivitas Dewan Komisaris

Struktur Good Corporate Governance (GCG) di Indonesia memisahkan
antara dewan komisaris dengan dewan direksi. Dewan komisaris terdiri dari
komisaris yang tidak berasal dari pihak terafiliasi yang dikenal sebagai komisaris
independen dan komisaris yang terafiliasi (KNKG, 2006). Komisaris yang terafiliasi
(non independent) adalah pihak yang mempunyai hubungan bisnis dan kekeluargaan

dengan pemegang saham pengendali, anggota direksi dan dewan komisaris lain, serta


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

19

dengan perusahaan itu sendiri. Komisaris independen merupakan pihak yang tidak
mempunyai hubungan afiliasi dengan perusahaan.

Menurut pedoman umum KNKG (2006) dewan komisaris bertugas dan
bertanggung jawab secara kolektif untuk melakukan pengawasan dan memberikan
nasihat kepada dewan direksi serta memastikan bahwa perusahaan telah
melaksanakan good corporate governance. Forum for Corporate Governance
Indonesia (FCGI) mendefinisikan dewan komisaris sebagai inti Corporate
Governance (tata kelola perusahaan) yang ditugaskan untuk menjamin pelaksanaan
strategi perusahaan, mengawasi manajemen dalam mengelola perusahaan serta
mewajibkan terlaksananya akuntabilitas. Secara umum dewan komisaris merupakan
wakil pemilik kepentingan (shareholder) dalam perusahaan berbentuk perseroan
terbatas yang memiliki fungsi mengawasi pengelolaan perusahaan yang dilakukan
manajemen (direksi) dan bertanggung jawab untuk menilai apakah manajemen
memenuhi tanggung jawab mereka dalam mengelola dan mengembangkan
perusahaan, serta menyelenggarakan pengendalian intern perusahaan.

Menurut Hermawan (2009), efektivitas dewan komisaris dipengaruhi oleh
empat Kkarakteristik dari dewan komisaris, yaitu independensi, aktivitas, jumlah
anggota, dan kompetensi. Menurut KNKG (2006), pemilihan komisaris independen
harus memperhatikan pendapat pemegang saham minoritas yang dapat disalurkan
melalui komite nominasi dan remunerasi. Berdasarkan keputusan Direksi PT. BEI
Nomor: Kep-305/BEJ/07-2004 agar tercipta Good Corporate Governance maka
jumlah Komisaris Independen sekurang-kurangnya 30% (tiga puluh per seratus) dari
jumlah seluruh anggota Komisaris.

Beberapa kriteria lainnya tentang Komisaris independen adalah sebagai
berikut:

1. Bukan merupakan orang yang bekerja atau mempunyai wewenang dan
tanggung jawab untuk merencanakan, memimpin, mengendalikan, atau
mengawasi kegiatan Emiten atau Perusahaan Publik tersebut dalam waktu 6

(enam) bulan terakhir;
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2. Tidak mempunyai saham baik langsung maupun tidak langsung pada
Emiten atau Perusahaan Publik tersebut;

3. Tidak mempunyai hubungan Afiliasi dengan Emiten atau Perusahaan
Publik, anggota Dewan Komisaris, anggota Direksi, atau Pemegang Saham
Utama Emiten atau Perusahaan Publik tersebut; dan

4. Tidak mempunyai hubungan usaha baik langsung maupun tidak langsung
yang berkaitan dengan kegiatan usaha Emiten atau Perusahaan Publik
tersebut.

KNKG (2006) menyatakan dewan komisaris mengadakan rapat minimal 1
(satu) bulan sekali dan sewaktu-waktu apabila dianggap perlu untuk membicarakan
berbagai permasalahan dan bisnis perusahan serta melakukan evaluasi terhadap
Kinerja perusahaan. Dewan komisaris yang aktif mengadakan pertemuan secara rutin
akan mengetahui permasalahan lebih dini dan melakukan pengawasan lebih
sistematis (Farina dan Hermawan, 2009).

Nurfadillah  (2012) menyatakan komposisi dewan komisaris harus
memungkinkan pengambilan keputusan secara efektif, tepat dan cepat, serta dapat
bertindak independen. Jumlah anggota dewan komisaris harus disesuaikan dengan
kompleksitas perusahaan dengan tetap memperhatikan efektivitas dalam pengambilan
keputusan (KNKG, 2006).

Menurut KNKG (2006), anggota dewan komisaris harus memenuhi syarat
kemampuan dan integritas sehingga pelaksanaan fungsi pengawasan dan pemberian
nasihat untuk kepentingan perusahaan dapat dilaksanakan dengan baik dan salah satu
dari Komisaris Independen harus mempunyai latar belakang akuntansi atau keuangan.
Kompetensi monitoring dari anggota dewan yang independen akan dipengaruhi oleh
pengalaman pengetahuan, latar belakang pendidikan yang dimiliki oleh anggota
dewan komisaris. Kompetensi tersebut akan berpengaruh pada kemampuan dewan
komisaris untuk memahami bisnis perusahaan dan melaksanakan fungsi pengawasan

dengan optimal (Farina dan Hermawan, 2009)
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2.7.2 Efektivitas Komite Audit

Berdasarkan Peraturan Bapepam-LK No. 1X.I5 mengenai Pembentukan dan
Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit, komite audit adalah komite yang
dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan Komisaris dalam membantu
melaksanakan tugas dan fungsi Dewan Komisaris. Emiten atau Perusahaan Publik
wajib memiliki Komite Audit yang minimal terdiri dari 3 (tiga) orang anggota yang
berasal dari Komisaris Independen dan pihak dari luar Emiten atau Perusahaan
Publik. Komite Audit diketuai oleh Komisaris Independen yang tidak berasal dari
dalam emiten atau perusahaan publik, tidak mempunyai saham atau hubungan afiliasi
dengan Emiten atau Perusahaan Publik, anggota Dewan Komisaris, anggota Direksi,
atau Pemegang Saham Utama Emiten atau Perusahaan Publik tersebut, dan tidak
mempunyai hubungan usaha baik langsung maupun tidak langsung yang berkaitan
dengan kegiatan usaha Emiten atau Perusahaan Publik tersebut.

KNKG (2006) menyebutkan bahwa komite audit bertugas membantu dewan
komisaris untuk memastikan bahwa laporan keuangan disajikan secara wajar sesuai
dengan prinsip akuntansi yang berlaku umum, struktur pengendalian internal
perusahaan dilaksanakan dengan baik, pelaksanaan audit internal maupun eksternal
dilaksanakan sesuai dengan standar audit yang berlaku umum dan berperan dalam
memproses calon auditor eksternal termasuk imbalan jasanya untuk disampaikan
kepada dewan komisaris. Menurut Hermawan (2009), efektivitas komite audit
dipengaruhi oleh tiga karakteristik komite audit, yaitu aktivitas, jumlah anggota, dan
kompetensi. Seperti halnya dewan komisaris, aktivitas komite audit memiliki peranan
yang penting dalam menentukan efektifitas komite audit sebagai salah satu perangkat
corporate governance dalam perusahaan.

Berdasarkan Peraturan Bapepam-LK No. IX.I5 mengenai Pembentukan dan
Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit, Komite Audit mengadakan rapat secara
berkala paling kurang satu kali dalam 3 (tiga) bulan. Melalui rapat rutin, diharapkan
dapat memenuhi tugas dan tanggung jawab komite audit dalam mengamati proses

pelaporan keuangan dan memperbaiki kualitas pelaporan keuangan (Nurfadillah,
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2012). Karamanou dan Vafeas (2005) berpendapat bahwa komite audit yang
frekuensi rapatnya tinggi, akan memiliki banyak waktu yang untuk melakukan peran
monitoring dari laporan perusahaan dengan lebih efisien dan efektif.

Jumlah anggota komite audit harus disesuaikan dengan kompleksitas
perusahaan dengan tetap memperhatikan efektifitas dalam pengambilan keputusan
(KNKG 2006). Farina dan Hermawan (2013) menyatakan jumlah anggota komite
audit harus disesuaikan dengan perusahaan dan peraturan yang berlaku.
Kanagaretnam (2007) mengatakan bahwa perusahaan dengan jumlah komite audit
yang lebih besar seharusnya lebih efektif dalam memantau manajemen.

Berdasarkan Peraturan Bapepam-LK No. IX.I5 mengenai Pembentukan dan
Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit, minimal ada satu orang anggota komite
audit yang memiliki latar belakang pendidikan akuntansi atau keuangan. Tugas
komite audit lebih banyak berhubungan dengan proses penyusunan laporan keuangan
dan audit. Oleh karena itu dibutuhkan orang yang memiliki pengalaman ataupun latar

belakang akuntansi dan keuangan (Farina dan Hermawan, 2013).

2.8 Return Saham

Menurut Jogiyanto (2010), return merupakan hasil yang diperoleh dari
investasi. Return saham dapat berupa return realisasian yang sudah terjadi atau return
ekspektasi yang belum terjadi tetapi, yang diharapkan akan terjadi di masa
mendatang. Return realisasian (realized return) adalah return telah terjadi. Return
realisasian dihitung menggunakan data historis. Return realisasi penting karena
digunakan sebagai salah satu pengukur Kkinerja dari perusahaan. Return realisasian
juga berguna sebagai dasar penentuan return ekspektasian (expected return) dan
risiko di masa datang. Sedangkan, return ekpektasi adalah return yang diharapkan
akan diperoleh oleh investor di masa mendatang dan belum terjadi. Beberapa
pengukuran return realisasian yang banyak digunakan adalah return total (total
return), return relatif (return relative), return kumulatif (return cumulative) dan

return disesuaikan (adjusted return).
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2.9 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah jumlah aset, jumlah penjualan, atau jumlah tenaga
kerja yang dimiliki perusahaan sampai akhir periode pelaporan keuangan (Sembiring,
2005). Perusahaan yang berskala besar lebih mudah memperoleh pinjaman dan
memiliki pertumbuhan yang relatif lebih besar dibandingkan perusahaan kecil. Oleh
karena itu, investor akan lebih berspekulasi untuk memilih perusahaan besar dengan
harapan memperoleh keuntungan (return) yang besar (Solechan, 2009). Perusahaan
besar dapat melakukan diversifikasi terhadap risiko, lebih mudah untuk memasuki
pasar modal, dan memiliki posisi yang dominan di pasar. Ukuran perusahaan yang
besar akan menghadapi risiko kegagalan yang lebih kecil, sehingga direspon positif
oleh investor (Sidharta dan Juniarti, 2015).

2.10 Penelitian Terdahulu
Penelitian ini dilakukan berdasarkan beberapa penelitian terdahulu yang
digunakan sebagai acuan. Berikut adalah rincian dari penelitian terdahulu yang

digunakan pada penelitian ini.

Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu

No | Nama dan Judul Penelitian Desain Penelitian Hasil Penelitian
Tahun
Penelitian
1 | Adisusilo Pengaruh Variabel dependen | CSR berpengaruh
(2011) Pengungkapan . profitabilitas, size | negatif terhadap

Informasi Corporate
Social
Responsibility
(CSR) dalam
Laporan Tahunan

pertumbuhan,
leverage, dan ERC
Variabel
independen : CSR

model : regresi

ERC. Tidak ada
pengaruh yang
signifikan antara
PBV, leverage, dan
ROE terhadap ERC,
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Terhadap Earning

linier berganda

size berpengaruh

Response window : 11 hari positif terhadap ERC
Coefficients (ERC)
Cheng dan | Pengaruh Variabel dependen | Pengungkapan CSR
Christiawan | Pengungkapan > abnormal return | berpengaruh
(2011) Corporate Social Variabel signifikan terhadap
Responsibility independen : abnormal return.
Terhadap Abnormal | pengungkapan
Return CSR
model : regresi
linier berganda
window : 61 hari
Maharani Pengaruh CSR Variabel dependen | Luas pengungkapan
(2012) Disclosure terhadap | : return saham CSR tidak
Return Saham pada | Variabel berpengaruh
Perusahaan High independen : CSR | terhadap return
Profile yang Listed | Model : regresi saham
di BEI linier sederhana
Nugraha Pengaruh Corporate | Variabel dependen | Hasil dari penelitian
dan Juniarti | Social > return saham ini menunjukkan
(2015) Responsibility Variabel adanya respon positif

Terhadap Respon
Investor Pada Sektor
Industri

Pertambangan

independen : CSR
Window : 128 hari

signifikan CSR
terhadap CAR.
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5 | Pratiwi dan | Pengaruh Good Variabel dependen | GCG tidak
Suryanawa | Corporate : return saham berpengaruh pada
(2014) Governance dan Variabel return saham,

Corporate Social independen : CSR | sedangkan
Responsibility dan GCG pengungkapan CSR
Disclosure Pada model : regresi berpengaruh negatif
Return Saham linier berganda pada return saham.

6 | Tsunus Pengaruh Luas Variabel dependen | CSR berpengaruh

(2013) Pengungkapan > return saham negatif terhadap
Corporate Social Variabel return saham,
Responsibility independen : CSR | kepemilikan
Terhadap Return Model : regresi manajemen tidak
Saham Dengan linier sederhana mampu memoderasi
Kepemilikan dan regresi linier | hubungan luas
Manajemen Sebagai | berganda pengungkapan CSR
Variabel Moderasi Window : 11 hari | terhadap return

saham.

7 | Utami Pengaruh Variabel dependen | Variabel CSR
(2013) Pengungkapan : CAR, ROE berpengaruh positif

Tanggung Jawab Variabel terhadap ROEt+1,
Sosial Perusahaan independen : CSR | tidak berpengaruh
Terhadap Kinerja terhadap CAR.
Keuangan

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan variabel CSR dan GCG yang

diproksikan dalam efektivitas dewan komisaris dan komite audit sebagai variabel

independen dan return saham sebagai variabel dependen. Penelitian ini merupakan

replikasi dari beberapa penelitian terdahulu yang telah disebutkan di atas. Pada
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penelitian ini yang menjadi faktor pembeda dengan penelitian terdahulu adalah
digunakannya standar GRI 3.1 dalam penilaian pengungkapan CSR dan
digunakannya checklist untuk mengukur efektivitas dewan komisaris dan komite
audit. Selain itu, sampel yang digunakan pada penelitian ini berbeda dengan
penelitian sebelumnya, yaitu perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia dengan periode 2012-2014.

2.11 Kerangka Konseptual
Berdasarkan teori-teori serta penelitian terdahulu, maka dalam penelitian ini
kerangka konseptual akan digambarkan sebagai berikut:

Corporate Social Responsibility Variabel Dependen

Good Corporate Governance Return Saham

Ukuran Perusahaan

Gambar 2.1 Kerangka Konseptual

2.12 Hipotesis Penelitian
2.12.1 Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Return
Saham

Menurut Cheng dan Christiawan (2011), stakeholders dapat memberikan
apresiasi yang lebih bagi perusahaan-perusahaan yang terlibat dalam kegiatan CSR.
Hal ini sejalan dengan signaling theory dimana perusahaan dapat meningkatkan nilai
perusahaan melalui pelaporannya dengan mengirimkan sinyal melalui laporan
tahunannya. Pengungkapan aktivitas perusahaan yang berkaitan dengan CSR
merupakan salah satu cara untuk mengirimkan sinyal positif kepada stakeholders dan
pasar mengenai prospek perusahaan di masa yang akan datang bahwa perusahaan

memberikan jaminan atas keberlangsungan hidup perusahaan dimasa yang akan
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datang. Pengungkapan CSR dapat mengirimkan sinyal promosi atau informasi lain
yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik karena peduli dengan
dampak ekonomi, lingkungan dan sosial dari aktivitas perusahaan. Hal ini sesuai
dengan penelitian Cheng dan Christiawan (2011), Nugraha dan Juniarti (2015) serta
Angelina dan Juniarti (2015) yang menunjukkan bahwa pengungkapan CSR
berpengaruh positif signifikan terhadap cumulative abnormal return yang
menandakan bahwa investor mempertimbangkan informasi CSR untuk membuat
keputusan.

Berdasarkan uraian tersebut maka hipotesis alternatif yang diajukan adalah
sebagai berikut:
H;: Pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap

return saham.

2.12.2 Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Return Saham

FCGI mendefinisikan dewan komisaris sebagai inti Corporate Governance
yang ditugaskan untuk menjamin pelaksanaan strategi perusahaan, mengawasi
manajemen dalam mengelola perusahaan serta mewajibkan terlaksananya
akuntabilitas. Sedangkan komite audit adalah komite yang dibentuk oleh dan
bertanggung jawab kepada Dewan Komisaris dalam membantu melaksanakan tugas
dan fungsi Dewan Komisaris.

Menurut Hermawan (2009), efektivitas dewan komisaris dipengaruhi oleh
empat karakteristik dewan komisaris, yaitu independensi, aktivitas, jumlah anggota,
dan kompetensi. Dewan komisaris yang aktif mengadakan pertemuan secara rutin
akan mengetahui permasalahan lebih dini dan melakukan pengawasan lebih
sistematis (Farina dan Hermawan, 2009). Nurfadillah (2012) menyatakan komposisi
dewan komisaris harus memungkinkan pengambilan keputusan secara efektif, tepat
dan cepat, serta dapat bertindak independen. Jumlah anggota dewan komisaris harus
disesuaikan dengan kompleksitas perusahaan dengan tetap memperhatikan efektivitas

dalam pengambilan keputusan (KNKG, 2006). Kompetensi monitoring dari anggota
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dewan akan dipengaruhi oleh pengalaman pengetahuan dan latar belakang pendidikan
yang dimiliki. Kompetensi tersebut akan berpengaruh pada kemampuan dewan
komisaris untuk memahami bisnis perusahaan dan melaksanakan fungsi pengawasan
dengan optimal (Farina dan Hermawan, 2009)

Efektivitas komite audit dipengaruhi oleh tiga karakteristik komite audit,
yaitu aktivitas, jumlah anggota, dan kompetensi. Berdasarkan Peraturan Bapepam-LK
mengenai Pembentukan dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit, Komite
Audit mengadakan rapat secara berkala paling kurang satu kali dalam 3 (tiga) bulan.
Karamanou dan Vafeas (2005) berpendapat bahwa komite audit yang frekuensi
rapatnya tinggi, dapat melakukan peran monitoring dari laporan perusahaan dengan
lebih efisien dan efektif. Jumlah anggota komite audit harus disesuaikan dengan
kompleksitas perusahaan dengan tetap memperhatikan efektifitas dalam pengambilan
keputusan (KNKG 2006). Kanagaretnam (2007) mengatakan bahwa perusahaan
dengan jumlah komite audit yang lebih besar seharusnya lebih efektif dalam
memantau manajemen. Tugas komite audit berhubungan dengan proses penyusunan
laporan keuangan dan audit, sehingga dibutuhkan orang yang memiliki pengalaman
ataupun latar belakang akuntansi dan keuangan (Farina dan Hermawan, 2013).

Jadi dewan komisaris yang efektif dapat mengawasi kinerja manajemen dan
mewakili kepentingan pemegang saham dengan baik sedangkan komite audit yang
efektif diharapkan dapat melaksanakan monitoring secara efektif dan meningkatkan
kualitas laporan keuangan sehingga akan meningkatkan kepercayaan investor. Hal ini
sesuai dengan penelitian Ajiwanto (2013) yang menyatakan GCG yang diproksikan
dengan kepemilikan institusional, dewan komisaris independen dan komite audit
secara bersama-sama berpengaruh terhadap return saham. Teker dan Yuksel (2014)
juga menyatakan CG Score berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan uraian
tersebut maka hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut :

H,: Good Corporate Governance berpengaruh positif terhadap return saham.
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BAB 3. METODE PENELITIAN

3.1 Rancangan Penelitian

Penelitian mengenai pengaruh Corporate Social Responsibility dan Good
Corporate Governance terhadap return saham pada perusahaan sektor industri dasar
dan kimia ini menggunakan metode kuantitatif dan analisis statistik deskriptif.
Penelitian kuantitatif menekankan pada pengujian teori-teori melalui pengukuran
variabel-variabel penelitian dengan angka dan melalui analisis data dengan prosedur

statistik (Indriantoro dan Supomo, 2013).

3.2 Jenis dan Sumber Data

Data sekunder merupakan sumber data penelitian yang diperoleh peneliti
secara tidak langsung melalui media perantara (diperoleh dan dicatat oleh pihak lain)
(Indriantoro dan Supomo, 2013). Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa
laporan tahunan perusahaan selama periode 2012-2014 yang diperoleh dari Bursa
Efek Indonesia (BEI), data harga saham dan data indeks saham sektor industri dasar
dan kimia yang diperoleh dari situs yahoofinance dan data statistik mingguan pasar
modal yang diterbitkan OJK.

3.3 Populasi dan Sampel

Populasi adalah sekelompok orang, kejadian atau segala sesuatu yang
mempunyai karakteristik tertentu (Indriantoro dan Supomo, 2013). Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan yang bergerak di sektor industri dasar dan kimia
yang terdaftar (listing) di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2012-2014.
Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan yang dipilih
berdasarkan metode purposive sampling dengan tujuan mendapatkan sampel yang
representatif sesuai dengan kriteria yang dibutuhkan. Adapun kriteria yang digunakan

untuk memilih sampel pada penelitian ini adalah sebagai berikut :

29


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

30

a. Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2014 dalam sektor industri
dasar dan kimia dan menerbitkan laporan tahunan (annual report) secara
berturut-turut.

b. Perusahaan melakukan pengungkapan CSR dalam laporan tahunan secara
berturut-turut selama tahun 2012-2014.

c. Perusahaan sampel memiliki kelengkapan data yang dibutuhkan.

3.4 Definisi Operasional Variabel
3.4.1 Variabel Independen
3.4.1.1 Corporate Social Responsibility
Pengukuran instrumen pengungkapan CSR dalam laporan tahunan yang
digunakan dalam penelitian ini berdasarkan indikator GRI (Global Reporting
Initiatives). Indikator GRI adalah aturan internasional yang diakui perusahaan di
dunia untuk mengukur dampak kegiatan perusahaan yang dikenal dengan corporate
social responsibility disclosure index (CSRDI) (Imansari, 2014). Item pengungkapan
CSR dalam penelitian ini mengacu pada GRI 3.1 yang berdasarkan Sustainability
Reporting Guidelines terdiri dari 84 item yang dikelompokkan ke dalam kategori
ekonomi, lingkungan, praktik tenaga kerja dan kinerja pekerja yang layak, hak asasi
manusia, masyarakat, dan tanggung jawab produk. Perbedaan dari indikator GRI 3.1
yang muncul pada tahun 2011 ini dibandingkan dengan indikator GRI sebelumnya
(GRI 3) adalah bertambahnya indikator mengenai tenaga kerja (LA 15), indikator
sosial (SO 1, SO 9, dan SO 10) serta indikator hak asasi manusia (HR 10 dan HR 11).
Rumus perhitungan pengungkapan tanggung jawab sosial adalah sebagai
berikut (Imansari, 2014) :

CSRDI = —
Tk

CSRDI : corporate social responsibility disclosure index perusahaan

n : jumlah disclosure perusahaan
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k : jumlah content analyze disclosure perusahaan dimana k = 84

3.4.1.2 Good Corporate Governance
3.4.1.2.1 Efektivitas Dewan Komisaris

Efektivitas dewan komisaris dihitung berdasarkan nilai yang diperoleh dari
daftar pertanyaan (checklist) yang disusun berdasarkan karakteristik dewan komisaris
yang mencakup: independensi, aktivitas, ukuran, serta kompetensi dewan komisaris.
Checklist tersebut disusun oleh Hermawan (2009) berdasarkan kuesioner 1ICD yang
dimodifikasi untuk mendapatkan hasil yang sesuai dengan penelitiannya. Seluruh
sampel dihitung nilai skornya, termasuk yang tidak memenuhi kriteria. Untuk setiap
pertanyaan, penilaian akan terdiri dari tiga kemungkinan, yaitu Good, Fair, dan Poor,
atau dua kemungkinan Good dan Poor (Nurfadillah, 2012). Jika mendapat kategori
good akan diberi skor 3, jika fair maka mendapat skor 2 dan mendapat skor 1 jika
poor. Skor dari masing-masing pertanyaan kemudian dijumlahkan untuk
mendapatkan skor total. Checklist efektivitas dewan komisaris tersebut juga telah
digunakan oleh Nurfadillah (2012), Susanto (2012), Farina dan Hermawan (2013),
Ardhanty dan Hermawan (2013), Setyaningrum dan Diyanty (2013), Fransiska dan
Hermawan (2013), Weku (2013), Putri dan Diyanty (2014).

3.4.1.2.2 Efektivitas Komite Audit

Untuk mengukur efektifitas komite audit, digunakan metode checklist yang
disusun oleh Hermawan (2009). Untuk setiap pertanyaan, penilaian akan terdiri dari
tiga kemungkinan, yaitu Good, Fair, dan Poor, atau dua kemungkinan Good dan
Poor (Nurfadillah, 2012). Jika mendapat kategori Good akan diberi skor 3, jika fair
maka mendapat skor 2 dan mendapat skor 1 jika poor. Skor dari masing-masing
pertanyaan kemudian dijumlahkan untuk mendapatkan skor total. Checklist
efektivitas komite audit telah digunakan oleh Susanto (2012), Nurfadillah (2012),
Anggraini dan Utama (2013), Farina dan Hermawan (2013), Fransiska dan
Hermawan (2013), Weku (2013), Putri dan Diyanty (2014).
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3.4.2 Variabel Dependen

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah return saham.
Menurut Jogiyanto (2010), return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi.
Return saham dapat berupa return realisasian yang sudah terjadi atau return
ekspektasi yang belum terjadi tetapi, yang diharapkan akan terjadi di masa
mendatang. Return yang sesungguhnya (actual return) adalah return yang terjadi
pada waktu ke-t yang merupakan selisin harga sekarang relatif terhadap harga

sebelumnya (t-1) (Jogiyanto, 2010).

Keterangan:
Ri; = Return saham harian sekuritas i pada periode t
Pi; = Harga saham harian sekuritas i pada periode t

Pi.; = Harga saham harian sekuritas i pada periode t-1

Pada penelitian ini pemilihan periode pengamatan menggunakan window
(rentang waktu) yang mengacu pada penelitian Adisusilo (2011) dan Tsunus (2013)
yaitu 5 hari sebelum publikasi laporan tahunan dan 5 hari setelah publikasi laporan
tahunan perusahaan. Hal ini didasarkan dengan alasan bahwa periode window 11 hari
merupakan window yang cukup untuk menangkap reaksi pasar. Jika window terlalu
pendek, maka tidak dapat menangkap reaksi pasar yang mungkin terjadi di luar
window tersebut, misalnya karena reaksi investor yang lambat. Sebaliknya, jika
rentang waktu terlalu panjang, maka dapat memberikan pengukuran yang bias

mengenai kontribusi informasi yang diungkapkan oleh perusahaan (Lev, 1989).

3.4.3 Variabel Kontrol
Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan total

aset perusahaan. Total aset memiliki nilai yang relatif besar jika dibandingkan dengan
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variabel lain sehingga untuk menyamakan dengan variabel lain digunakan logaritma
natural dari total aset (Abdelsalam et al., 2007).

Size = Ln (Total aset)

3.5. Metode Analisis Data

3.5.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan proses transformasi data penelitian dalam
bentuk tabulasi sehingga mudah dipahami dan di interpretasikan. Tabulasi
menyajikan ringkasan, pengaturan atau penyusunan data dalam bentuk tabel numerik
dan grafik. Statistik deskriptif bertujuan untuk memberikan informasi mengenai
karakteristik penelitian yang utama. Ukuran yang digunakan dalam deskripsi antara
lain berupa frekuensi, tendensi sentral (mean, median, modus), dispersi (standar
deviasi dan varian) dan koefisien korelasi antar variabel penelitian (Indriantoro dan
Supomo, 2013).

3.5.2 Uji Asumsi Klasik
Adapun beberapa uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini adalah :

1. Uji Normalitas

Menurut Latan dan Temalagi (2013), uji normalitas bertujuan untuk
mengetahui apakah residual data dari model regresi linear memiliki memiliki
distribusi normal atau tidak. Jika residual data tidak terdistribusi secara normal maka
kesimpulan statistik menjadi tidak valid atau bias.ada dua cara untuk mendeteksi
apakah residual data terdistribusi secara normal atau tidak yaitu dengan melihat grafik
normal probability plot dan uji statistik One Sample Kolmogorov-Smirnov Test.
Apabila pada grafik normal probability plot tampak bahwa titik-titik menyebar
berhimpit di sekitar garis diagonal dan searah mengikuti garis diagonal, maka hal ini
dapat disimpulkan bahwa residual data memiliki distribusi normal. Pada uji statistik


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

34

One Sample Kolmogorov-Smirnov Test, jika nilai signifikansi > 0.05 maka data

terdistribusi normal.

2. Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah model regresi linear ada korelasi
antara kesalahan penggangu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
peroide t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2013). Model regresi yang baik adalah regresi
yang bebas dari auto korelasi. Untuk mendeteksi ada tidaknya auto korelasi, dengan
menggunakan alat uji Durbin Watson (DW test). Hipotesis yang akan diuji adalah :
Ho : tidak ada autokorelasi (r = 0)
Ha : ada autokorelasi (r # 0)

Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi adalah sebagai berikut:

Tabel 3.1 Pengambilan Keputusan Autokorelasi

Hipotesis nol Keputusan Jika

Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0<d<dl

Tidak ada autokorelasi positif No decision dl<d<du

Tidak ada korelasi negatif Tolak 4-dl<d<4
Tidak ada korelasi negatif No decision 4—du<d<4-dl
Tidak ada autokorelasi, positif atau | Tidak ditolak du<d<4-du
negatif

3. Uji Multikolonieritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Multikolonieritas
dapat dideteksi dengan melihat nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF).

Kedua ukuran ini menunjukkan ukuran setiap variabel independen manakala yang
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dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Tolerance mengukur variabilitas
variabel independen yang dipilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen
lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi (karena
VIF=1/Tolerance). Nilai cutoff yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya
mutikolonieritas adalah nilai tolerance < 0,10 atau sama dengan nilai VIF > 10.
Model regresi yang baik tidak terdapat masalah multikolonieritas atau adanya

hubungan korelasi diantara variabel-variabel independennya (Ghozali, 2013).

4. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain.
Model regresi yang baik adalah model yang tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozalli,
2013). Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap,
maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Cara
untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas yaitu melihat grafik plot
antara variabel terikat yaitu ZPRED dengan residualnya yaitu SRESID. Deteksi ada
tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola
tertentu pada grafik scattterplot antara SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah
Y yang diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi — Y sesungguhnya) yang
telah di studentized. Dasar analisisnya adalah:

1. Jika ada pola tertentu, seperti titik yang ada membentuk pola tertentu yang
teratur  (bergelombang, melebar  kemudian  menyempit), = maka
mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas.

2. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah
angka nol pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

Cara lain untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas adalah
dengan menggunakan uji glejser. Uji glejser dilakukan dengan meregresi nilai absolut

residual terhadap variabel independen. Jika variabel independen signifikan secara
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statistik mempengaruhi  variabel dependen maka ada indikasi terjadi
heteroskedastisitas.

3.6. Analisis Regresi Linier Berganda

Menurut Latan dan Temalagi (2013), analisis regresi linear berganda
merupakan teknik analisis regresi yang digunakan untuk menguji pengaruh beberapa
variabel independen terhadap satu variabel dependen. Persamaannya ditulis sebagai
berikut :

Y =a +B:CSRDI + B,DKKA + B3Size + e

Keterangan :

Y : Return Saham

a : Konstanta

B1— B3 : Koefisien regresi

CSRDI : Corporate Social Responsibility Disclosure Index
DKKA : Variabel efektivitas dewan komisaris dan komite audit
Size = Variabel kontrol ukuran perusahaan

e = error term, yaitu tingkat kesalahan penduga dalam penelitian

3.7. Uji Hipotesis

Uji hipotesis yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi (R®) untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model
dalam menerangkan variabel-variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah
antara nol dan satu. Nilai R? yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel
independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai yang
mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali,
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2013). Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi adalah bias terhadap
jumlah variabel independen yang dimasukkan kedalam model. Setiap tambahan satu
variabel independen, maka R? pasti meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu, banyak
peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai adjusted R? pada saat mengevaluasi
mana model regresi terbaik. Tidak seperti R?, nilai adjusted R* dapat naik atau turun
apabila satu variabel independen ditambahkan kedalam model. Menurut Gujarati
(2003) dalam Ghozali (2013) jika dalam uji regresi didapat nilai adjusted R? negatif,
maka nilai tersebut dianggap nol. Secara matematis :

1) Jika nilai R? = 1, maka adjusted R = R*=1

2) Jika nilai R? = 0, maka adjusted R* = (1 - k) / (n - k)

3) Jika k > 1, maka adjusted R? akan bernilai negatif.

2. Uji Signifikansi/ Pengaruh Simultan (Uji F)

Uji F menunjukkan apakah variabel independen yang dimasukkan dalam
model mempunyai pengaruh terhadap variabel dependennya. Menurut Latan dan
Temalagi (2013), kriteria pengambilan keputusannya, yaitu:

1. Bila F hitung > F tabel atau probabilitas < nilai signifikan (Sig < 0,05),
maka hipotesis dapat ditolak, ini berarti bahwa secara simultan variabel
independen memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

2. Bila F hitung < F tabel atau probabilitas > nilai signifikan (Sig > 0,05),
maka hipotesis diterima, ini berarti bahwa secara simultan variabel
independen tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel

dependen.

2. Uji statistik t
Menurut Ghozali (2013) uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa

jauh dalam menerangkan pengaruh satu variabel independen secara individual dalam
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variabel dependen. Hipotesis yang hendak diuji adalah apakah suatu parameter (b;)
sama dengan nol, atau :

Ho=b;=0

Artinya apakah suatu variabel independen bukan merupakan penjelas yang
signifikan terhadap variabel dependen. Hipotesis alternatif (H,) parameter suatu
variabel tidak sama dengan nol, atau :

H.=b1=0

Artinya, variabel tersebut merupakan penjelas yang cukup signifikan terhadap
variabel dependen.

Bila jumlah degree of freedom (df) adalah 20 atau lebih, dan derajat
kepercayaan 5 %, maka Ho yang menyatakan b; = O dapat ditolak bila nilai t lebih
besar dari 2 (dalam nilai absolut), atau dengan kata lain hipotesis alternatif yang
menyatakan bahwa suatu variabel independen secara individual mempengaruhi
variabel dependen diterima. Berdasar perbandingan nilai statistik t dengan titik kritis
menurut tabel, jika hasil nilai statistik t lebih tinggi dibanding nilai tabel maka
hipotesis alternatif yang menyatakan bahwa suatu variabel independen secara

individual mempengaruhi variabel dependen (Ghozali, 2013).
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3.8. Kerangka Pemecahan Masalah
Kerangka pemecahan masalah pada penelitian ini dapat digambarkan sebagai

berikut:
Gambar 3.1

Kerangka Pemecahan Masalah

Pengumpulan Data Sekunder
|

Variabel Variabel
Independen < Dependen
CSR, GCG Return Saham

Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas
2. Uji Multikolonieritas
3. Uji Heteroskedastisitas
4. Uji Autokorelasi

Persamaan Rearesi

Uji Hipotesis

Kesimpulan
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BAB 5. KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Corporate Social
Responsibility dan GCG terhadap return saham. GCG diproksikan dengan efektivitas
dewan komisaris dan komite audit. Berdasarkan hasil analisis yang dilakukan,
diperoleh kesimpulan sebagai berikut :

a. Pengungkapan CSR dalam laporan tahunan tidak berpengaruh terhadap return
saham. Hal ini dapat disebabkan oleh beberapa faktor, yaitu investor tidak
yakin terhadap informasi CSR yang diungkapkan dalam laporan tahunan
perusahaan (Tsunus, 2013), Kualitas pengungkapan CSR tidak mudah untuk
diukur (Maharani, 2012), Pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan
masih rendah, dan investor berorientasi pada keuntungan jangka pendek
sedangkan pengungkapan CSR dianggap memberikan manfaat jangka
panjang. Investor juga mempertimbangkan banyak faktor lainnya dalam
membuat keputusan investasi seperti kinerja keuangan, kondisi perekonomian
makro, kondisi politik, dan lain-lain, sehingga mungkin investor lebih
memperhatikan informasi tersebut dibandingkan informasi CSR.

b. GCG yang diproksikan dalam efektivitas dewan komisaris dan komite audit
tidak berpengaruh terhadap return saham. Keberadaan komisaris independen
dianggap hanya untuk mematuhi peraturan yang berlaku sehingga tidak dapat
mengawasi dengan efektif, sebagian besar perusahaan hanya memiliki 30%
komisaris independen seperti yang disyaratkan oleh aturan yang berlaku.
Pembentukan komite audit juga dianggap untuk mematuhi peraturan pasar
modal dan belum berjalan efektif sehingga mungkin investor kurang percaya
pada kinerja dewan komisaris dan komite audit.

c. Variabel kontrol size berpengaruh terhadap return saham. Perusahaan besar

dianggap memiliki risiko yang lebih kecil karena melakukan diversifikasi dan

53
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mudah untuk mendapatkan pendanaan dari pasar modal sehingga dianggap
kinerjanya lebih stabil dan menguntungkan bagi investor.

5.2 Keterbatasan
Terdapat beberapa keterbatasan pada penelitian ini yaitu :

1. Tidak dapat menghindari bias dalam menghitung akumulasi return perusahaan
yang diteliti yang disebabkan adanya peristiwa selain variabel penelitian, misal
akibat penerbitan laporan tahunan perusahaan lainnya.

2. Data yang digunakan dalam penelitian ini hanya data dari laporan tahunan
perusahaan karena tidak semua perusahaan mempublikasikan laporan
keberlanjutan.

3. Pengukuran GCG pada penelitian ini tidak menggunakan Indeks CG. Hal ini
dikarenakan tidak semua perusahaan yang listing di BEI menggunakan indeks
tersebut.

4. Banyak sampel penelitian ini yang tidak mengungkapkan informasi secara
lengkap mengenai dewan komisaris dan komite audit, contohnya yaitu mengenai
profil dewan komisaris dan komite audit yang kurang lengkap sehingga
menyebabkan beberapa perusahaan memperoleh skor yang rendah.

5.3 Saran
Dari keterbatasan-keterbatasan di atas maka saran yang dapat diberikan oleh
peneliti adalah sebagai berikut :
1. Pada penelitian selanjutnya dapat menggunakan laporan keberlanjutan yang
telah disusun berdasarkan GRI.
2. Pada penelitian selanjutnya dapat digunakan indeks CG dalam pengukuran
GCG sehingga terdapat suatu aturan yang sama dalam pengukurannya.
3. Pada penelitian selanjutnya, dapat menggunakan kuesioner atau melakukan
wawancara dalam melakukan penilaian efektivitas dewan komisaris atau

komite audit.
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LAMPIRAN 1

Aspek-Aspek Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) menurut
Global Reporting Initiave (GRI)

Indikator Kinerja Ekonomi

Aspek: Kinerja Ekonomi

1 EC1 Perolehan dan distribusi nilai ekonomi langsung meliputi pendapatan, biaya

ditahan dan pembayaran kepada penyandang dana serta pemerintah.

operasi, imbal jasa karyawan, donasi dan investasi komunitas lainnya, laba

2 EC2 Implikasi finansial dan risiko lainnya akibat perubahan iklim serta peluangnya

bagi aktivitas organisasi.

3 EC3 Jaminan kewajiban organisasi terhadap program imbalan pasti.

4 EC4 Bantuan finansial yang signifikan dari pemerintah.

Aspek : Kehadiran Pasar

5 EC5 Rentang rasio standar upah terendah dibandingkan dengan upah minimum

setempat pada lokasi operasi yang signifikan

6 EC6 Kebijakan, praktek, dan proporsi pengeluaran untuk pemasok lokal pada lokasi

operasi yang signifikan

7 EC7 Prosedur penerimaan pegawai lokal dan proporsi manajemen senior lokal yang

dipekerjakan pada lokasi operasi yang signifikan.

Aspek: Dampak Ekonomi Tidak Langsung

8 EC8 Pembangunan dan dampak dari investasi infrastruktur serta jasa yang diberikan

untuk kepentingan publik secara komersial, natura, atau pro bono.

9 EC9 Pemahaman dan penjelasan dampak ekonomi tidak langsung yang signifikan,

termasuk seberapa luas dampaknya.

Indikator Kinerja Lingkungan

Aspek: Material

10 |EN1 Penggunaan bahan; diperinci berdasarkan berat atau volume.
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11

EN2

Persentase Penggunaan Bahan Daur Ulang

Aspek: Energ

12 | EN3 Penggunaan Energi Langsung dari Sumberdaya Energi Primer.

13 | EN4 Pemakaian Energi Tidak Langsung berdasarkan Sumber Primer.

14 | EN5 Penghematan Energi melalui Konservasi dan Peningkatan Efisiensi.

15 | ENG6 Inisiatif untuk mendapatkan produk dan jasa berbasis energi efisien atau energi
yang dapat diperbaharui, serta pengurangan persyaratan kebutuhan energi sebagai
akibat dari inisiatif.

16 | EN7 Inisiatif untuk mengurangi konsumsi energi tidak langsung dan pengurangan
yang dicapai

Aspek: Air

17 | EN8 Total pengambilan air per sumber

18 | EN9 Sumber air yang terpengaruh secara signifikan akibat pengambilan air.

19 | EN10 | Persentase dan total volume air yang digunakan kembali dan didaur ulang.

Aspek Biodiversitas (Keanekaragaman Hayati)

20

EN11

Lokasi dan ukuran tanah yang dimiliki, disewa, dikelola oleh organisasi pelapor
yang berlokasi di dalam, atau yang berdekatan dengan daerah yang dilindungi
atau daerah-daerah yang memiliki nilai keanekaragaman hayati yang tinggi di

luar daerah yang dilindungi

21

EN12

Uraian atas berbagai dampak signifikan yang diakibatkan oleh aktivitas, produk,
dan jasa organisasi pelapor terhadap keanekaragaman hayati di daerah yang
dilindungi dan di daerah yang memiliki keanekaragaman hayati bernilai tinggi di

luar daerah yang dilindungi

22

EN13

Habitat dilindungi atau direstorasi

23

EN14

Strategi, tindakan, dan rencana mendatang untuk mengelola dampak terhadap

keanekaragaman hayati

24

EN15

Jumlah spesies berdasarkan tingkat risiko kepunahan yang masuk dalam Daftar

Merah IUCN (IUCN Red List Species) dan yang masuk dalam daftar konservasi
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nasional dengan habitat di daerah-daerah yang terkena dampak operasi.

Aspek: Emisi, Efluen dan Limbah

25 | EN16 | Jumlah emisi gas rumah kaca yang sifatnya langsung maupun tidak langsung
dirinci berdasarkan berat

26 | EN17 | Emisi gas rumah kaca tidak langsung lainnya diperinci sesuai berat.

27 | EN18 | Inisiatif untuk mengurangi emisi gas rumah kaca dan pencapaianya.

28 | EN19 | Emisi bahan kimia yang merusak lapisan ozon (ozone depleting substances/ODS)
diperinci berdasarkan berat

29 | EN20 | NOx, SOx dan emisi udara signifikan lainnya dirinci berdasarkan jenis dan berat

30 | EN21 | Jumlah buangan air menurut kualitas dan tujuan

31 | EN22 | Jumlah berat limbah menurut jenis dan metode pembuangan.

32 | EN23 | Jumlah dan volume tumpahan yang signifikan

33 | EN24 | Berat limbah yang diangkut, diimpor, diekspor, atau diolah yang dianggap
berbahaya menurut Lampiran Konvensi Basel I, 11, 11l dan VIII, dan persentase
limbah yang diangkut secara internasional

34 | EN25 | Identitas, ukuran, status proteksi dan nilai keanekaragaman hayati badan air serta

habitat terkait yang secara signifikan dipengaruhi oleh pembuangan dan limpasan
air organisasi pelapor.

Aspek: Produk dan Jasa

35 | EN26 | Inisiatif untuk mengurangi dampak lingkungan produk dan jasa dan sejauh mana
dampak pengurangan tersebut.
36 | EN27 | Persentase produk terjual dan bahan kemasannya yang ditarik menurut kategori.

Aspek: Kepatuhan

37

EN28

Nilai moneter denda yang signifikan dan jumlah sanksi nonmoneter atas

pelanggaran terhadap hukum dan regulasi lingkungan.

Aspek: Pengangkutan/Transportasi

38

EN29

Dampak lingkungan yang signifikan akibat pemindahan produk dan barang-
barang lain serta material yang digunakan untuk operasi perusahaan, dan tenaga
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kerja yang memindahkan.

Aspek: Meny

eluruh

39

EN30

Jumlah pengeluaran untuk proteksi dan investasi lingkungan menurut jenis.

Praktek Tenaga Kerja dan Pekerjaan yang Layak Indikator Kinerja.

Aspek: Pekerjaan

40 | LAl Jumlah angkatan kerja menurut jenis pekerjaan, kontrak pekerjaan, dan wilayah.

41 | LA2 Jumlah dan tingkat perputaran karyawan menurut kelompok usia, jenis kelamin,
dan wilayah

42 | LA3 Manfaat yang disediakan bagi karyawan tetap yang tidak disediakan bagi
karyawan tidak tetap menurut kegiatan pokoknya.

43 | LA15 | Kembali bekerja dan tingkat retensi setelah cuti orang tua, berdasar gender.

Aspek: Tenaga kerja / Hubungan Manajemen

44

LA4

Persentase karyawan yang dilindungi perjanjian tawar menawar kolektif tersebut

45

LAS

Masa pemberitahuan minimal tentang perubahan kegiatan penting, termasuk

apakah hal itu dijelaskan dalam perjanjian kolektif tersebut.

Aspek: Kesehatan dan Keselamatan Jabatan

46

LAG

Persentase jumlah angkatan kerja yang resmi diwakili dalam panitia. Kesehatan
dan Keselamatan antara manajemen dan pekerja yang membantu memantau dan

memberi nasihat untuk program keselamatan dan kesehatan jabatan.

47

LAY

Tingkat kecelakaan fisik, penyakit karena jabatan, hari-hari yang hilang, dan
ketidakhadiran, dan jumlah kematian karena pekerjaan menurut wilayah.

48

LAS8

Program  pendidikan, pelatihan, penyuluhan/ bimbingan, pencegahan,
pengendalian risiko setempat untuk membantu para karyawan, anggota keluarga

dan anggota masyarakat, mengenai penyakit berat/berbahaya.

49

LA9

Masalah kesehatan dan keselamatan yang tercakup dalam perjanjian resmi

dengan serikat karyawan

Aspek: Pelatihan dan Pendidikan

50

LA10

Rata-rata jam pelatihan tiap tahun tiap karyawan menurut kategori/kelompok
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karyawan.

51 | LA11 | Program untuk pengaturan keterampilan dan pembelajaran sepanjang hayat yang
menujang kelangsungan pekerjaan karyawan dan membantu mereka dalam
mengatur akhir karier.

52 | LA12 | Persentase karyawan yang menerima peninjauan kinerja dan pengembangan

karier secara teratur.

Aspek: Keberagaman dan Kesempatan Setara

53 | LA13 | Komposisi badan pengelola/penguasa dan perincian karyawan tiap
kategori/kelompok menurut jenis kelamin, kelompok usia, keanggotaan
kelompok minoritas, dan keanekaragaman indikator lain.

54 | LA14 | Perbandingan/rasio gaji dasar pria terhadap wanita menurut kelompok/kategori

karyawan.

Hak Asasi Manusia

Aspek : Praktek Investasi dan Pengadaan

55 | HR1 Persentase dan jumlah perjanjian investasi signifikan yang memuat klausul HAM
atau telah menjalani proses filtrasi terkait dengan aspek HAM.

56 | HR2 Persentase pemasok dan kontraktor signifikan yang telah menjalani proses
skrining/ filtrasi atas aspek HAM

57 | HR3 Jumlah waktu pelatihan bagi karyawan dalam hal mengenai kebijakan dan serta
prosedur terkait dengan aspek HAM yang relevan dengan kegiatan organisasi,
termasuk persentase karyawan yang telah menjalani pelatihan.

Aspek: Nondiskriminasi

58 | HR4 Jumlah kasus diskriminasi yang terjadi dan tindakan yang diambil. Aspek:
Kebebasan Berserikat dan Berunding Bersama Berkumpul

59 | HR5 Segala kegiatan berserikat dan berkumpul yang diteridentifikasi dapat
menimbulkan risiko yang signifikan serta tindakan yang diambil untuk
mendukung hak-hak tersebut.

Aspek: Pekerja Anak
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60

HR6

Kegiatan yang identifikasi mengandung risiko yang signifikan dapat
menimbulkan terjadinya kasus pekerja anak, dan langkah-langkah yang diambil

untuk mendukung upaya penghapusan pekerja anak.

Aspek: Kerja Paksa dan Kerja Wajib

61

HR7

Kegiatan yang teridentifikasi mengandung risiko yang signifikan dapat
menimbulkan kasus kerja paksa atau kerja wajib, dan langkah-langkah yang telah

diambil untuk mendukung upaya penghapusan kerja paksa atau kerja wajib.

Aspek: Praktek/Tindakan Pengamanan

62

HR8

Persentase personel penjaga keamanan yang terlatih dalam hal kebijakan dan
prosedur organisasi terkait dengan aspek HAM yang relevan dengan kegiatan

organisasi

Aspek: Hak Penduduk Asli

63 | HR9 Jumlah kasus pelanggaran yang terkait dengan hak penduduk asli dan langkah-
langkah yang diambil.

Aspek Assesment

64 | HR10 | Persentase dan jumlah total dari operasi yang menjadi subjek review HAM

dan/atau dampak assessments.

Aspect: Reme

diasi

65

HR11

Jumlah keluhan terkait HAM yang diajukan, ditujukan dan diselesaikan melalui

mekanisme formal

Masyarakat

Aspek: Komunitas

66 | SO1 Sifat dasar, ruang lingkup, dan keefektifan setiap program dan praktek yang
dilakukan untuk menilai dan mengelola dampak operasi terhadap masyarakat,
baik pada saat memulai, pada saat beroperasi, dan pada saat mengakhiri.

67 | SO9 Operasi dengan potensi signifikan atau dampak negatif aktual pada komunitas

lokal.
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68

SO10

Pencegahan dan pengukuran mitigasi yang diterapkan dalam operasi dengan

potensi signifikan atau dampak negatif aktual pada komunitas lokal.

Aspek: Korupsi

69 | SO2 Persentase dan jumlah unit usaha yang memiliki risiko terhadap korupsi.

70 | SO3 Persentase pegawai yang dilatih dalam kebijakan dan antikorupsi.

71 | SO4 Tindakan yang diambil dalam menanggapi kejadian korupsi.

Aspek: Kebijakan Publik

72 | SO5 Kedudukan kebijakan publik dan partisipasi dalam proses melobi dan pembuatan
kebijakan publik.

73 | SO6 Nilai kontribusi finansial dan natura kepada partai politik, politisi, dan institusi

terkait berdasarkan negara di mana perusahaan beroperasi.

Aspek: Kelakuan Tidak Bersaing

74

SO7

Jumlah tindakan hukum terhadap pelanggaran ketentuan antipersaingan, anti-

trust, dan praktek monopoli serta sangsinya.

Aspek: Kepatuhan

75

SO8

Nilai uang dari denda signifikan dan jumlah sanksi non moneter untuk

pelanggaran hukum dan peraturan yang dilakukan.

Tanggung Jawab Produk

Aspek: Kesehatan dan Keamanan Pelanggan

76 | PR1 Tahapan daur hidup di mana dampak produk dan jasa yang menyangkut
kesehatan dan keamanan dinilai untuk penyempurnaan, dan persentase dari
kategori produk dan jasa yang penting yang harus mengikuti prosedur tersebut

77 | PR2 Jumlah pelanggaran terhadap peraturan dan etika mengenai dampak kesehatan

dan keselamatan suatu produk dan jasa selama daur hidup, per produk.

Aspek: Pemasangan Label bagi Produk dan Jasa

78

PR3

Jenis informasi produk dan jasa yang dipersyaratkan oleh prosedur dan persentase

produk dan jasa yang signifikan yang terkait dengan informasi yang

dipersyaratkan tersebut.
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79 | PR4 Jumlah pelanggaran peraturan dan voluntary codes mengenai penyediaan

informasi produk dan jasa serta pemberian label, per produk.

80 | PR5 Praktek yang berkaitan dengan kepuasan pelanggan termasuk hasil survei yang

mengukur kepuasaan pelanggan

Aspek: Komunikasi Pemasaran

81 | PR6 Program untuk ketaatan hukum, standar dan voluntary codes yang terkait dengan

komunikasi pemasaran, termasuk periklanan, promosi, dan sponsorship.

82 | PR7 Jumlah pelanggaran peraturan dan voluntary codes sukarela mengenai

komunikasi pemasaran (periklanan, promosi, dan sponsorship).

Aspek: Keleluasaan Pribadi (privacy) Pelanggan

83 | PR8 Jumlah keseluruhan dari pengaduan yang berdasar mengenai pelanggaran

keleluasaan pribadi (privacy) pelanggan dan hilangnya data pelanggan.

Aspek: Kepatuhan

84 | PR9 Nilai moneter dari denda pelanggaran hukum dan peraturan mengenai pengadaan
dan penggunaan produk dan jasa
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LAMPIRAN 2

Checklist Efektivitas Dewan Komisaris yang dikembangkan oleh Hermawan

(2009)

Bagian | Independensi

Good

Fair

Poor

1. Keberadaan dewan komisaris yang independen

Jika lebih dari 50% total dewan komisaris adalah komisaris
independen, maka perusahaan akan bernilai 3 'good’, jika
total 30% sampai 50% dewan komisaris independen akan
bernilai 2 'fair', jika kurang dari 30% maka bernilai 1

'poor’

2. Apakah ketua dewan komisaris berasal dari komisaris
independen?

Jika ketua dewan komisaris berasal dari komisaris
independen, maka bernilai 3 'good’, jika tidak maka bernilai

1 'poor’

3. Apakah terdapat definisi independensi dalam laporan
tahunan?

Jika terdapat definisi independensi bagi dewan komisaris,
maka bernilai 3 'good’, jika tidak terdapat definisi, bernilai

1 'poor’

4. Jumlah dewan komisaris yang bekerja di perusahaan
perusahaan afiliasi

Jika lebih dari 50% maka bernilai 1 'poor’, total 30%
sampai 50% bernilai 2 ‘fair’, jika kurang dari 30% maka

bernilai 3 'good'

5. Adanya komite remunerasi dan nominasi
Jika terdapat komite remunerasi dan nominasi dalam

perusahaan maka perusahaan mendapat nilai 3 'good’, jika
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hanya terdapat salah satunya maka bernilai 2 'fair’, jika

tidak memiliki keduanya maka bernilai 1 'poor'

6. Lamanya setiap komisaris perusahaan tersebut menjabat
Jika lamanya dewan komisaris yang bekerja di perusahaan
lebih dari 10 tahun, maka perusahaan mendapat nilai 1
'poor’, jika lamanya antara 5-10 tahun maka bernilai 2
'fair', jika kurang dari 5 tahun maka bernilai 3 ‘good’

Bagian Il Aktivitas

7. Penjabaran tanggung jawab dewan komisaris

Jika perusahaan menjabarkan tanggung jawab dewan
komisaris perusahaan, maka perusahaan mendapat nilai 3
'good’, jika tidak ada penjabaran tanggung jawab dewan

komisaris perusahaan maka bernilai 1 ‘poor’

8. Jumlah rapat dewan komisaris

Jika rapat dewan komisaris dilakukan lebih dari 6 kali
dalam setahun, maka perusahaan bernilai 3 'good’, jika
rapat dilaksanakan antara 3-6 kali, maka benilai 2 ‘fair’,
jika kurang dari 3 kali maka bernilai 1 'poor’

9. Tingkat kehadiran dewan komisaris

Jika tingkat kehadiran anggota dewan komisaris dalam
rapat tahunan lebih dari 80% maka perusahaan bernilai 3
'good’, jika tingkat kehadiran diantara 70%-80% maka
perusahaan bernilai 2 'fair', jika kurang dari 70% maka

bernilai 1 'poor’

10. Apakah terdapat laporan dewan komisaris?
Jika dalam laporan tahunan perusahaan terdapat laporan
dewan komisaris, maka perusahaan bernilai 3 'good’, jika

tidak terdapat laporan dewan komisaris, maka perusahaan
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bernilai 1 'poor’

11.Evaluasi kinerja dewan direksi oleh dewan komisaris
Jika dewan komisaris mengevaluasi kinerja dewan direksi
perusahaan, maka perusahaan bernilai 3 ‘good’, jika tidak

maka bernilai 1 ‘poor’

12. Pembahasan prospek bisnis oleh dewan komisaris

Jika dalam laporan dewan komisaris terdapat pembahasan
prospek bisnis perusahaan, maka perusahaan bernilai 3
'good’, jika tidak ada pembahasan prospek bisnis maka

bernilai 1 ‘poor’

Bagian I11 Jumlah

13. Jumlah dewan komisaris

Jika jumlah dewan komisaris perusahaan berjumlah >15
maka bernilai 1 'poor’, jika berjumlah 10-15 maka bernilai
2 'fair', jika di antara 4-10 bernilai 3 'good’, jika tidak
memenuhi ketiganya maka bernilai 1 'poor’

Bagian IV Kompetensi

14. Persentase komisaris yang memiliki latar belakang
akuntansi ataupun finance

Jika persentase dewan komisaris yang memiliki latar
belakang akuntansi atau finance lebih dari 50% maka
bernilai 3 'good’, jika di antara 30%-50%, bernilai 2 ‘fair’,
jika kurang dari 30% maka bernilai 1 ‘poor

15. Persentase komisaris yang memiliki pengalaman kerja
di

industri tersebut
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Jika lebih dari 50% dewan komisaris perusahaan memiliki
pengalaman kerja di bidang industri perusahaan, maka
bernilai 3 'good’, jika 30%-50% maka bernilai 2 'fair’, jika

kurang dari 30% maka bernilai 1 ‘poor

16. Persentase komisaris yang memahami industri tersebut

Jika >50% dewan komisaris perusahaan memahami
industri bisnis perusahaan, maka bernilai 3 'good’, jika
30%- 50% maka bernilai 2 'fair’, jika kurang dari 30%

maka bernilai 1 * poor’

17. Umur masing-masing dewan komisariss

Jika rata-rata umur dewan komisaris >40 tahun, maka
bernilai 3 'good’, jika rata-rata berumur 30-40 tahun maka
bernilai 2 'fair’, jika rata-rata umurnya <30 tahun maka

bernilai 1 ‘poor’
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LAMPIRAN 3
Checklist Efektivitas Komite Audit yang dikembangkan oleh Hermawan (2009)

Bagian | Aktivitas Good Fair Poor

1. Apakah komite audit mengevaluasi internal control
perusahaan?
Jika komite audit mengevaluasi internal kontrol maka

bernilai 3 'good', jika tidak maka bernilai 1 ‘poor

2. Apakah komite audit mengusulkan auditor eksternal?
Jika komite audit mengusulkan auditor eksternal
perusahaan, maka bernilai 3 'good’, jika tidak maka

bernilai 1 'poor’

3. Apakah komite audit melakukan review atas laporan
keuangan?

Jika komite audit mereview laporan keuangan

perusahaan, maka bernilai 3 'good’, jika tidak maka

bernilai 1 ‘poor’

4. Apakah komite audit mereview masalah legal
perusahaan?

Jika komite audit mereview masalah legal perusahaan,
maka bernilai 3 'good, jika tidak maka bernilai 1 'poor*

5. Apakah komite audit menyusun laporan komite
audit?

Jika komite audit menyusun laporan komite audit
perusahaan, maka bernilai 3 ‘good’, jika tidak maka

bernilai 1 '‘poor’

6. Jumlah rapat komite audit

Jika rapat komite audit dalam setahun lebih dari 6 kali,
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maka bernilai 3 'good’, jika rapat diadakan antara 3-6
kali maka bernilai 2 'fair’, jika kurang dari 3 maka

bernilai 1 ‘poor’

7. Tingkat kehadiran komite audit dalam rapatnya

Jika tingkat kehadiran rapat anggota komite audit
adalah 80% maka perusahaan bernilai 3 'good’, jika
tingkat kehadiran diantara  70%-80%  maka
perusahaan bernilai 2 ‘fair’, jika kurang dari 70%
maka perusahaan bernilai 1 ‘poor’

8. Apakah komite audit mengevaluasi ruang lingkup,
akurasi, efektivitas biaya, independensi dan objektivitas
auditor eksternal?

Jika komite audit mengevaluasi kelima hal tersebut
maka perusahaan bernilai 3 'good’, jika nol atau tidak
ada yang terpenuhi maka bernilai 1 ‘poor’, jika kurang

dari 5 bernilai 2 'fair'

Bagian Il Jumlah

9. Jumlah Komite Audit Perusahaan

Jika jumlah komite audit perusahaan > 3 maka
perusahaan bernilai 3 'good’, jika jumlahnya diantara
2-3 maka bernilai 2 'fair’, jika kurang dari 2 maka

bernilai 1 'poor’

Bagian 111 Kompetensi

10 Jumlah anggota komite audit yang memiliki latar
belakang
akuntansi
Jika >1 anggota komite audit yang memiliki latar
belakang akuntansi, maka perusahaan bernilai 3
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‘good’, jika hanya 1 yang memiliki latar belakang
akuntansi maka perusahaan bernilai 2 ‘fair’, jika tidak
ada anggota yang memiliki latar belakang akuntansi

maka perusahaan bernilai 1 'poor;

11. Umur setiap anggota komite audit (O jika tidak
terdapat info)

Jika rata-rata umur anggota komite audit >40 tahun,
maka perusahaan bernilai 3 'good’, jika rata-rata umur
komite auditnya antara 30-40 tahun, maka bernilai 2

'fair', jika kurang dari 30 tahun maka bernilai 1 'poor’
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LAMPIRAN 4

Daftar Sampel dan Data Penelitian

No | Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1 AKPI PT Argha Karya Prima Industry Thk
2 ALDO PT Alkindo Naratama Thk.

3 ALKA PT Alakasa Industrindo Thk.

4 AMFG PT Asahimas Flat Glass Tbk.

5 BUDI PT Budi Starch & Sweetener Thk

6 CPIN PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk.
7 DPNS PT Duta Pertiwi Nusantara Tbk.

8 ETWA PT Eterindo Wahanatama Thk.

9 FASW PT Fajar Surya Wisesa Tbk.

10 INAI PT Indal Aluminium Industri Thk.

11 INCI PT Intanwijaya Internasional Thk.

12 KBRI PT Kertas Basuki Rachmat Indonesia Tbk.
13 LION PT Lion Metal Works Tbk.

14 LMSH PT Lionmesh Prima Tbk.

15 MLIA PT Mulia Industrindo Thk.

16 SPMA PT Suparma Thbk.

17 SRSN PT Indo Acidatama Thk.

18 | SULI PT SLJ Global Tbk.

19 TOTO PT Surya Toto Indonesia Thk.

20 TRST PT Trias Sentosa Thk.

21 YPAS PT Yanaprima Hastapersada Thk.

Sumber: www.idx.com (diolah)
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Data Penelitian

No | Kode Return DKKA CSRDI Size

V| akpl | -003372 | 0666667 0,107143 14,35483
2| ALDO | 0000496 | 0,702381 0,095238 25,94306
3 | ALKA 0 0,821429 0,095238 2571968
4 | AMFG | 0002799 0,77381 0,214286 14,95187
> | BuDI | -000793 0,75 0,214286 14,64828
© | cpIN | 0042463 | 0785714 0,107143 16,32906
" | DPNs | 0144178 | 0785714 0,107143 2504165
8 | ETwA | 0001118 | 0,738095 0,178571 27,5912
% | FASW | -006347 | 0714286 0,202381 15,5344
1071 nal | 0007227 | 0,702381 0,059524 27,14036
1 keri 0 0,785714 0,095238 13,51542
12/ LioN | -010148 | 0,666667 0,107143 26,79515
13 | MsH | -004151 | 0,690476 0,119048 25 57957
14| spmA | 000335 | 0,761905 0,130952 14,32495
151 srsn 0 0,678571 0,130952 26,71999
16 syL 0 0,833333 0,071429 27,08784
17| to10 | 0023634 | 0785714 0,083333 14,23597
18| TrsT | -002564 | 0,666667 0,047619 28,41407
19 vpas | 0045648 | 0,690476 0,083333 26,57959
20| ALDO | 0023371 | 0,702381 0,083333 26,43197
2L ALKA 0 0,809524 0,083333 26,21184
22 | AMFG | 0,021215 0,77381 0,214286 15,07947
23| BuDI | 0156291 0,75 0,214286 14,06922
24| cpIN | 0,02084 0,785714 0,107143 16,57058
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25

DPNS | -0,01416 | 0821429 0,166667 2521493
26| Easw | 000292 | 0,714286 0,202381 15,55458
201 INAI | -011583 | 0714286 0,059524 27,36429
28 | keRI 0 0,72619 0,095238 13,5782
29| LioN 0 0,678571 0,119048 26,93501
301 LmsH | 0066667 | 0690476 0,119048 25,67696
311 MuA | 0101578 0,72619 0,095238 29,6037
32| spmA | 0001015 0,75 0,130952 14,38485
33 | srsN 0 0,690476 0,130952 25 55049
31 suLl | 0087291 | 0809524 0,083333 27,57036
351 1010 | -002208 | 0797619 0,130952 14,37294
361 TRsT | 0047123 | 0714286 0,047619 28,81303
371 ypAs | 0032456 | 0690476 0,083333 27,14
38 | AkPI | -006351 | 0,654762 0,095238 14,61619
391 ALDO | 965E-05 | 0702381 0,119048 26,60048
401 ALKA 0 0,809524 0,095238 26,22403
411 AMFG | -003921 | 0761905 0,214286 15,18119
421 Bubl | -0,06399 0,75 0,214286 14,72255
41 cpIN | 023115 | 0785714 0,095238 16,85346
“ | DpNs | 0231297 | 0797619 0,178571 26,31752
41 ETwA | 0088928 | 0785714 0,166667 27,91699
4 | Fasw | 005479 | 0702381 0,202381 15,53488
471 INAI | -000734 | 0642857 0,059524 27,52264
4| KBRI | -0,05734 0,75 0,095238 14,07735
1 LloN | 04177311 | 0678571 0,130952 27,12037
0| |MSH | 0085714 | 0,690476 0,119048 2566431
L1 MLIA | -0,03574 0,75 0,083333 29,6072
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SPMA | 0009532 | 0,761905 0,130952 14,55361
53 | srsN 0 0,690476 0,130952 26,86174
> syl | 002079 | 0785714 0,083333 27,52634
| 7010 | -002328 | 0880952 0,130952 14,52221
% | TRsT | -0,02069 0,75 0,047619 28,81314
> | YpPAS | -0,11765 | 0,690476 0,142857 26,49313

Sumber: www.idx.com (diolah)

Keterangan Tabel:

Return = Return saham perusahaan

DKKA = Skor efektivitas dewan komisaris dan komite audit
CSRDI = Skor pengungkapan CSR

Size = Ukuran perusahaan
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LAMPIRAN 5

Return Sekuritas 2013

Kode (P-4 " P-S) / P-S (P-S " P-4) / F)-4 (P-z " P-S) / P-S (P-l - P-z) / I:)-2 (PO i P-l) / P-l (P+1 - PO) / I30 (P+2 " I:>+1) / P+1 (P+3 " P+2) / I:’+2 (P+4 ' I:’+3) / P+3 (P+5 - P+4) / I:’+4
AKPI 0 -0.0595238 0 -0.0126582 0 0 0.038461538 0 0 0
ALDO | 0.01587302 0 0 0 0| -0.015625 0f 0.015873016 -0.015625 0
ALKA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AMFG | -0.0361446 0.025| 0.02439024| -0.0119048| 0.01204819| -0.0178571| 0.042424242| -0.01162791 0| -0.02352941
BUDI -0.0087719| 0.02654867( 0.00862069| -0.008547| -0.0172414| -0.0087719( -0.008849558| 0.017857143 0| -0.00877193
CPIN 0.02083333| 0.01530612| 0.01507538| -0.0148515| -0.0251256| -0.0103093| 0.036458333| -0.00502513 0| 0.01010101
DPNS 0 0.01818182| 0.05357143 0 0 0f -0.050847458( 0.107142857| 0.016129032 0
ETWA | 0.01492537( -0.0147059| 0.01492537 0] -0.0294118| -0.0151515 0 0f 0.015384615| 0.015151515
FASW | 0.00900901( -0.0178571|-0.02727273 0| 0.01869159| 0.00917431 0f -0.01818182 0| -0.03703704
INAI 0 0] 0.01724138| -0.0508475| 0.05357143| 0.03389831| -0.049180328 0 0.051724138] -0.04918033
INCI 0 0[ -0.01851852| -0.0566038 0 0.04 0f 0.038461538| -0.01851852| -0.01886792
KBRI 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
LION 0.01351351 0 0 -0.0333333| -0.0344828| -0.0714286| 0.038461538| 0.018518519| -0.03272727 0
LMSH 0 0f -0.07692308| 0.06666667 0 0 0 -0.03125 0 0
MLIA 0.04255319( 0.02040816 0.12 0 0 0.25| 0.242857143| -0.02298851| -0.02352941| -0.04819277
SPMA | 0.01639344 0 0] 0.08064516| -0.0447761 0.09375] -0.071428571| -0.06153846 0| -0.01639344
SRSN 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
SULI 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
TOTO 0 0.00595062 0 0| 0.00591779| 0.01176595 0 0 0 0
TRST 0 0.01388889] -0.04109589( 0.04285714 0f 0.01369863( -0.013513514| -0.01369863| -0.02777778 0
YPAS 0.01515152 0 0.01492537| 0.01470588| -0.0289855| 0.01492537( -0.014705882 0 0.014925373]| 0.014705882
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Kode

Return Sekuritas 2014

(P-4 " P-S) / P-S (P-S " P-4) / F)-4 (P-z " P-S) / P-S (P-l ol P-z) / I:)-2 (PO " P-l) / P-l (P+1 - PO) / PO (P+2 = I:>+1) / P+1 (P+3 ' P+2) / I:’+2 (P+4 ' I:’+3) / P+3 (P+5 - P+4) / I:’+4
AKPI 0 0 -0.08| 0.08695652| 0.06666667 0 0 0 0 0
ALDO 0] 0.02325581( -0.00757576 0| 0.00763359| 0.00757576 0 0 0| -0.0075188
ALKA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AMFG 0 0 0] -0.0035461 0] -0.0035587| 0.007142857 0| 0.007092199| 0.014084507
BUDI 0 0.02912621 0f 0.05660377| 0.02678571| 0.0173913| -0.017094017 0 0.043478261 0
CPIN 0.00775194( 0.01282051( -0.02531646| -0.0064935| -0.0143791| -0.0185676| 0.009459459( 0.057563588| -0.00126582| 0.001267427
DPNS 0 0.00486618| -0.01937046 0[ 0.01234568| 0.00243902 0 0f 0.00729927| -0.02173913
ETWA 0 0 0f 0.05757576[ -0.0544413| -0.0090909( -0.070336391| 0.003289474( 0.062295082| -0.05864198
FASW 0 -0.0029326 0 0 0| -0.0029412 0f 0.002949853( -0.00294118| 0.002949853
INAI 0.01384083| -0.0136519( -0.06228374| 0.00369004 0| -0.0147059( -0.007462687 0f 0.033834586| -0.06909091
INCI 0 0.00784314| -0.03501946( 0.00806452 -0.032| -0.0330579 0| -0.03846154| 0.066666667| -0.02083333
KBRI 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
LION 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
LMSH 0 0 0f 0.06666667 0 0 0 0 0 0
MLIA 0.05| -0.047619 -0.04 0| 0.14583333| 0.00909091( -0.027027027| -0.01851852| 0.056603774| -0.02678571
SPMA | -0.0253807 0 0.015625( -0.0205128| -0.0104712| 0.01587302 0.015625( 0.01025641 0 0
SRSN 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
SULI 0] -0.0151515 0.2] -0.1025641 0| -0.0571429| 0.045454545| -0.02898551| -0.01492537| 0.060606061
TOTO -0.0363061| 0.02739745( -0.01666444| -0.0101719| 0.0034264| 0.01023862 0 0 0 0
TRST 0 0 0f 0.01587302 0 0 0 0.03125 0 0
YPAS -0.0080645| 0.00813008( -0.00806452| -0.0081301| 0.00819672| 0.00813008 0 0| 0.032258065 0
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Kode Return Sekuritas 2015

(P4-Pg)/Ps |(P3-Py) /Py [(Po-P3)/Ps [(Py-P5)/Py |(Po-Py)/Py |(Pe1-Po) /Py |(Psz-Pis) /Py |(Pig-Pip) /Pip [(Pug-Pig) /Pig |(Pis-Pug) /Pug
AKPI -0.03125( -0.0322581 0 0 0 0 0 0 0 0
ALDO 0| -0.0068966 0| -0.0069444 0| 0.00699301| 0.006944444 0 0 0
ALKA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AMFG | -0.0034247| -0.0309278 0| -0.0070922| -0.0142857| 0.03623188| -0.034965035 0 0.036231884| -0.02097902
BUDI 0 -0.0319149 0[ -0.043956| 0.01149425 0 -0.011363636| 0.022988506 0| -0.01123596
CPIN 0 -0.0569343(-0.03095975( -0.057508| -0.0389831 0[ -0.007054674| 0.023090586( -0.00520833( -0.05759162
DPNS 0| 0.08823529( 0.08108108 0.01] 0.0519802 0 0 0 0 0
ETWA | 0.09448819| -0.0143885]| -0.17518248| 0.15044248| 0.04615385| 0.04411765]| -0.049295775 0 -0.00740741 0
FASW | -0.0031646 0| -0.00634921| -0.0063898| -0.0064309| -0.0291262 0| -0.00333333 0 0
INAI 0| -0.0107239 0| -0.0243902| 0.02777778 0 0 0 0 0
INCI 0 0 0| -0.0204082 0 0 0.0625| -0.03921569| 0.06122449| 0.053846154
KBRI 0 -0.0377358( -0.01960784 0 0 0 0 0 0 0
LION 0.02941176| -0.0285714| 0.17647059 0 0 0 0 0 0 0
LMSH | 0.08571429 0 0 0 0 0 0 0 0 0
MLIA -0.015625 0 0| -0.0079365 0.056| -0.0681818 0 0 0 0
SPMA | 0.01546392| -0.0456853]|-0.01595745| -0.0162162| 0.07692308 0 -0.005102041| -0.01025641| 0.010362694 0
SRSN 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
SuLl -0.015873 0 -0.0483871| 0.01694915| -0.0333333| 0.01724138 0 0 0.016949153| 0.016666667
TOTO | -0.0199996| -0.017859 0 -0.0207788| 0.0013264 0 0.052980449 0 -0.00628997| -0.01265704
TRST 0[ -0.040625| 0.02931596( -0.0126582| 0.01602564| -0.0031546 0[ 0.012658228 0 -0.03125
YPAS 0 0 0 0 0 0| -0.117647059 0 0 0
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LAMPIRAN 6

Checklist Pengungkapan CSR Tahun 2012

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA|SPMA|

SRSN

sull

TOTO| TRST

YPAS

EC1

v

v

v

\

\

\

V) v

EC2

EC3

EC4

EC5

EC6

EC7

EC8

ECH

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA|SPMA]

SRSN

SULI

TOTO| TRST

YPAS

EN1

EN 2

EN3

EN4

ENS5

EN 6

<

<

EN7

EN 8

ENY

EN 10

EN 11

EN 12

EN 13

EN 14

EN 15

EN 16

EN 17

EN 18
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EN 19

EN 20

EN 21

EN 22

EN 23

EN 24

EN 25

EN 26

EN 27

EN 28

EN 29

EN 30

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA

SPMA

SRSN

SULI

TOTO

TRST

YPAS

LAl

LA 2

<

LA 3

LA 4

LAS5

LA 6

LA 7

LA 8

LAS

LA 10

LA 11

<

LA 12

LA 13

LA 14

LA 15

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA

SPMA

SRSN

SULI

TOTO

TRST

YPAS

HR 1

HR 2

HR 3
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HR 4

HR 5 Vi v v

HR 6

HR 7

HR 8

HR 9

HR 10

HR 11

Aspek

p K AKPI| ALDO| ALKA| AMFG| BUDI| CPIN | DPNS| ETWA|FASW/| INAI| INCI | KBRI{ LION[LMSH MLIA|SPMA] SRSN | SULI|TOTO| TRST | YPAS
engungkapan

SO1

SO 2

SO 3

S04

SO5

SO 6

SO7

SO 8

SO9

SO 10

Aspek

p K AKPI [ ALDO | ALKA| AMFG| BUDI| CPIN | DPNS| ETWA| FASW/| INAI| INCI | KBRI|{ LION |LMSH MLIA|SPMA]| SRSN | SULI{TOTO| TRST | YPAS
engungkapan

PR1 \ v \ \ v v v \

PR 2

PR3 \ v v

PR 4

PRS5 v v v v v v

PR 6

PR7

PR 8

PR9

Jumlah 8 8 8 18] 18 9 9 15 17 5 4 8 9 10 g 11 11 6 7 4 7
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LAMPIRAN 7

Checklist Pengungkapan CSR Tahun 2013

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA|SPMA|

SRSN

sull

TOTQ

TRST

YPAS

EC1

v

v

v

\

\

\

V) v

EC2

EC3

EC4

EC5

EC6

EC7

EC8

ECH

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

ETWA

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA|SPMA]

SRSN

SULI

TOTO

TRST

YPAS

EN1

EN 2

EN3

EN4

ENS5

EN 6

<

<

EN7

EN 8

ENY

EN 10

EN 11

EN 12

EN 13

EN 14

EN 15

EN 16

EN 17

EN 18
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EN 19

EN 20

EN 21

EN 22

EN 23

EN 24

EN 25

EN 26

EN 27

EN 28

EN 29

EN 30

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA

SPMA

SRSN

SULI

TOTO

TRST

YPAS

LAl

LA 2

<

LA 3

LA 4

LAS5

LA 6

LA 7

LA 8

LAS

LA 10

LA 11

LA 12

LA 13

LA 14

LA 15

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA

SPMA

SRSN

SULI

TOTO

TRST

YPAS

HR 1

HR 2

HR 3
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HR 4

HR 5 Vi v v v

HR 6

HR 7

HR 8

HR 9

HR 10

HR 11

Aspek
Pengungkapan

AKPI1| ALDO | ALKA| AMFG| BUDI| CPIN | DPNS| ETWA|[FASW/| INAI| INCI | KBRI| LION|LMSH MLIA[SPMA| SRSN [ SULI{TOTO[ TRST | YPAS

SO1

SO 2

SO 3

S04

SO5

SO 6

SO7

SO 8

SO9

SO 10

Aspek
Pengungkapan

AKPI1| ALDO | ALKA| AMFG| BUDI| CPIN | DPNS| ETWA|FASW/| INAI| INCI | KBRI| LION|LMSH MLIA[SPMAf SRSN [ SULI{TOTO[ TRST | YPAS

PR1 \ v \ v \ v v v \

PR 2

PR3 \ v v v

PR 4

PRS5 v v v v v v v

PR 6

PR7

PR 8

PR9

Jumlah 8 7 7 18] 18 9 14 14 17 5 4 8| 10 10 g 11 11 7 11 4 7
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LAMPIRAN 8

Checklist Pengungkapan CSR Tahun 2014

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA

SPMA

SRSN

sull

TOTQ

TRST

YPAS

EC1

v

v

v

\

\

\

V) v

EC2

EC3

EC4

EC5

EC6

EC7

EC8

ECH

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

ETWA

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA

SPMA

SRSN

SULI

TOTO

TRST

YPAS

EN1

EN 2

EN3

EN4

ENS5

EN 6

<

<

EN7

EN 8

ENY

EN 10

EN 11

EN 12

EN 13

EN 14

EN 15

EN 16

EN 17

EN 18
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EN 19

EN 20

EN 21

EN 22

EN 23

EN 24

EN 25

EN 26

EN 27

EN 28

EN 29

EN 30

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA

SPMA

SRSN

SULI

TOTO

TRST

YPAS

LAl

LA 2

<

<

LA 3

LA 4

LAS5

LA 6

LA 7

LA 8

LAS

LA 10

LA 11

LA 12

LA 13

LA 14

LA 15

Aspek
Pengungkapan

AKPI

ALDO

ALKA

AMFG

BUDI

CPIN

DPNS

ETWA

FASW

INAI

INCI

KBRI

LION

LMSH

MLIA

SPMA

SRSN

SULI

TOTO

TRST

YPAS

HR 1

HR 2

HR 3
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HR 4

HR 5 Vi v v v v

HR 6

HR 7

HR 8

HR 9

HR 10

HR 11

Aspek
Pengungkapan

AKPI1| ALDO | ALKA| AMFG| BUDI| CPIN | DPNS| ETWA|[FASW/| INAI| INCI | KBRI| LION|LMSH MLIA[SPMA| SRSN [ SULI{TOTO[ TRST | YPAS

SO1

SO 2

SO 3

S04

SO5

SO 6

SO7

SO 8

SO9

SO 10

Aspek
Pengungkapan

AKPI1| ALDO | ALKA| AMFG| BUDI| CPIN | DPNS| ETWA|FASW/| INAI| INCI | KBRI| LION|LMSH MLIA[SPMAf SRSN [ SULI{TOTO[ TRST | YPAS

PR1 \ v \ v \ v v v \

PR 2

PR3 \ v v v

PR 4

PRS5 v v v v v v v

PR 6

PR7

PR 8

PR9

Jumlah 8 10 8 18] 18 8 15 14 17 5 4 8| 11 10 71 11 11 7 11 4 12
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LAMPIRAN 9
Skor Efektivitas Dewan Komisaris Tahun 2012

33
37
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41
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41
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17|Jumlah

16

15

14

13

12

11

10

1
2
2
2
2
2
2
2

1
2
2
2
2
2
2
2
3
2
2
2
2
2

1|AKPI

2|ALDO
3|ALKA
4{AMFG
5(BUDI
6[CPIN
7[DPNS
8[ETWA
9[FASW

No [Kode

10]INAI
11]INCI
12|KBRI
13|LION

14|LMSH
15|MLIA

16|SPMA
17|SRSN
18|SULI

19(TOTO
20|TRST
21|YPAS
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LAMPIRAN 10
Skor Efektivitas Dewan Komisaris Tahun 2013

33
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38
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12

11
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1
2
2
2
2
2
2
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1
2
2
2
2
2
2
2
3
2
2
2
2
2

1|AKPI

2|ALDO
3|ALKA
4{AMFG
5(BUDI
6[CPIN
7[DPNS
8[ETWA
9[FASW

No [Kode

10]INAI
11]INCI
12|KBRI
13|LION

14|LMSH
15|MLIA

16|SPMA
17|SRSN
18|SULI

19(TOTO
20|TRST
21|YPAS
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LAMPIRAN 11
Skor Efektivitas Dewan Komisaris Tahun 2014

32
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41
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41
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17|Jumlah
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13

12

11
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2
2
2
2
2
2
2

1
2
2
2
2
2
2
2
3
2
2
2
2
2

1|AKPI

2|ALDO
3|ALKA
4{AMFG
5(BUDI
6[CPIN
7[DPNS
8[ETWA
9[FASW

No [Kode

10]INAI
11]INCI
12|KBRI
13|LION

14|LMSH
15|MLIA

16|SPMA
17|SRSN
18|SULI

19(TOTO
20|TRST
21|YPAS
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LAMPIRAN 12
Skor Efektivitas Komite Audit 2012
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LAMPIRAN 13
Skor Efektivitas Komite Audit 2013
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LAMPIRAN 14
Skor Efektivitas Komite Audit 2014
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LAMPIRAN 15
Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Y 63 -0,23 0,58 0,0131 0,10271
CSRDI 63 0,05 0,21 0,1183 0,04945
DKKA 63 0,55 0,88 0,7296 0,06613
SIZE 63 11,79 29,61 21,6838 6,38190
Valid N (listwise) 63

Descriptive Statistics

Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Y 57 -0,23 0,23 0,0041 0,07259
DKKA 57 0,64 0,88 0,7398 0,05312
CSRDI 57 0,05 0,21 0,1220 0,04863
SIZE 57 13,52 29,61 22,0907 6,09592
Valid N (listwise) 57
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LAMPIRAN 16

Hasil Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Y

1.0

0.87

=
=
1

Expected Cum Prob
i

0.2

0o T
0o 0z

T T
04 08

Observed Cum Prob

08 1.0

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 57
Normal Parameters” Mean 0,0000000
Std. Deviation 0,06802498

Most Extreme Differences Absolute 0,085
Positive 0,085

Negative -0,076

Test Statistic 0.085
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200°¢
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LAMPIRAN 17

Hasil Uji Multikolonieritas

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -0,305 0,153 -1,996 0,051
CSRDI 0,387 0,220 0,259 1,764 0,083 0,766 1,306
DKKA 0,221 0,181 0,161 1,218 0,229 0,944 1,059
SIZE 0,004 0,002 0,375 2,500 0,016 0,735 1,361

a. Dependent Variable: Y
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LAMPIRAN 18
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Y

2

o

2

Regression Studentized Residual

4

Regression Standardized Predicted Value

Coefficients?®
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T T T T T T
-2 -1 0 1 2 3

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -0,082 0,101 -0,818 0,417
CSRDI 0,179 0,145 0,189 1,239 0,221
DKKA 0,099 0,119 0,115 0,834 0,408
SIZE 0,002 0,001 0,220 1,408 0,165

a. Dependent Variable: GLEJSER
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LAMPIRAN 19

Hasil Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 0,349% 0,122 0,072 0,06992 1,890

a. Predictors: (Constant), DKKA, CSRDI, SIZE

b. Dependent Variable: Y
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LAMPIRAN 20
Pengujian Hipotesis

Hasil Analisis Regresi Linier dan Uji t

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 0,349% 0,122 0,072 0,06992
a. Predictors: (Constant), DKKA, CSRDI, SIZE
b. Dependent Variable: Y
ANOVA?®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 0,036 3 0,012 2,453 0,073"
Residual 0,259 53 0,005
Total 0,295 56
a. Dependent Variable: Y
b. Predictors: (Constant), DKKA, CSRDI, SIZE
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -0,305 0,153 -1,996 0,051
CSRDI 0,387 0,220 0,259 1,764 0,083
DKKA 0,221 0,181 0,161 1,218 0,229
SIZE 0,004 0,002 0,375 2,500 0,016

a. Dependent Variable: Y
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