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Corporate Social Responsibilj ] i Mgh suatu komitmen daripada suatu
bisnis untuk berkontribygi*iat njjea \n.\ jasama dengan masyarakat,
pekerja mereka, keluagi i n tgiu ka. Penelitian lanjut atas
CSR di Indonesia hasil e yang telah dilakukan
sebelumnya. Inj Kai i i i a ing inancial perusahaan.

Penelitian ini di

2013. Dalam pe e to Hollk Value perusahaan
dan Price to Earfing BV dan PER dilihat
melalui analisis R tidak berpengaruh

signifikan terhad

Corporate Social R Cnimhy less to contribute for a
sustainable economy, ¥ ) 1 el * > Wociety, to heighten their
livelihood. A further st j 'c/@ Wsilg research. This concerns
how CSR does effect a Cqgikany’. iﬂan e. This gegtirch was conducted on high
profile companies listed in Rygalid i A 4 irs 2009-2013. In this research

we try to analyze how does CSK ¢}y B erniClal performance, which has Price to
Book Ratio (PBV) and Price to Earning Ratio (PER) as it’s proxy. To further investigate how CSR
affects PBV does and PER we use a linear regression. From the results, we have found that CSR
does not have a significant effect on PBV, but does have a significant effect on PER.

Keywords : Corporate Social Responsibility, CSR, Price to Book Ratio, PBV, Price to Earning
Ratio, PER, High Profile, Indonesia, Stock Market.

Pendahuluan krisis, ataupun skandal korporasi (Classon dan
Dahlstrom, 2006; Svensson, 2008; Lydenberg dan
Grace, 2008). Kinerja perusahaan tidak sekadar
pencapaian keuntungan jangka pendek tetapi lebih pada
pencapaian keuntungan jangka panjang serta bagaimana
perusahaan melaksanakan Corporate Social
Responsibility (selanjutnya disebut CSR) terhadap

Adanya tantangan perubahan sosial global saat
ini, telah menumbuhkan ketertarikan dan tuntutan
publik yang semakin besar terhadap pengungkapan
perusahaan terkait pengaruh operasional perusahaan
terhadap isu lingkungan ataupun isu-isu sosial seperti

Artikel Ilmiah Mahasiswa 2015


mailto:jajaksunarjak@gmail.com

publik dan mendukung keberlanjutan (Li et al., 2011).
Perlunya penyertaan pengungkapan CSR adalah untuk
mendapatkan legitimasi atas operasional perusahaan
(O’Donovan, 2002; Deegan, 2002).

Secara global, penelitian terhadap perkembangan
partisipasi perusahaan dalam pengungkapan CSR telah
berkembang ke beragam jenis dan wilayah. Tingkatan
pengungkapan informasi juga mungkin berbeda untuk
setiap jenis industri serta bervariasi antar negara
(Lydenberg dan Grace, 2008). Sebagai contoh penelitian
pada industri perjudian di Inggris (Jones, et al., 2009)
dan 20 perusahaan terpilih dari berbagai macam sektor
(Samy, et.al., 2010); dalam contoh kasus di Polandia
dan negara-negara eks-komunis (Lewicka-Strzalecka
2006); perusahaan-perusahaan Libya (Bayoud et al.,
2012), penyedia layanan komunikasi di Swiss (Sachs, et
al., 2006).

Sekalipun hasil penelitian yang bervariasi g
negara, pada akhirnya pemerintah setiap

(O’Rourke, 2004;
Egbide, 2012). Co

Penelitian lanjulia
dalam memperkaya h3
dilakukan sebelumnya.
telah dijelaskan para pike
dalam Robert (1992); H3
debat dan argumentasi ma
para pengusaha dan
perkembangan penelitian
Beberapa argumentasi seperti 8
pay?” (Margolis et al., 2009); d3
terhadap teori, telah direspon
mencari hubungan antara CSR dengan K -
perusahaan (Margolis & Walsh, 2003) dan efek
institusional pada CSR (Orlitzky et al., 2003); serta teori
bagaimana sikap perusahaan terkait CSR ataupun Teori
Dinamika perjalanan penelitian juga masih memberikan
ruang yang perlu diisi oleh peneliti, khususnya
bagaimana CSR dapat mempengaruhi kinerja finansial
perusahaan. Bagaimana aplikasinya di Indonesia?

Hasil-hasil penelitian hubungan CSR dan kinerja
finansial perusahaan juga telah didokumentasikan
dengan baik dalam kurun waktu antara 1992-2003
khususnya pada pengukuran profit yang diukur dengan
Return of Asset (ROA) dan Retun of Equity (ROE)
dengan hasil yang berbeda; positif, negatif atau tidak
berhubungan. Ini menunjukkan hasil bervariasi
pengaruh pengungkapan CSR pada kinerja finansial
perusahaan. Misalkan korelasi positif ditunjukkan antara
CSR dan kinerja finansial (Orlitzky, et al., 2003), tetapi
beberapa hasil juga menunjukkan hasil yang
inkonsisten. Hoepner, et al. (2010) menunjukkan
heterogenitas diantara hasil yang didapatkan, sehingga

menganjurkan penelitian yang lebih mendalam pada
efek CSR terhadap kinerja finansial.

Dalam penelitian pada perusahaan yang terdaftar
di Bursa Efek Jakarta, Sayekti dan Wondabio (2007)
menunjukkan  adanya  apresiasi  investor  atas
pengungkapan CSR dalam laporan keuangan sekalipun
tidak ditemukannya pengaruh level pengungkapan CSR
terhadap Earning Response Coefficient (ERC). Ini
mengindikasikan bahwa pengungkapan informasi CSR
harus dipertimbangkan dalam laporan keuangan baik
oleh pengusaha, investor, lembaga pasar modal terkait,
serta penyusun standar akuntansi.

Hasil penelitian McDermott (2011) memberikan
gambaran pentingnya kualitas pelaporan finansial
terhadap pengurangan over-investment CSR dan dengan
kualitas pelaporan yang tinggi, CSR diasosiasikan
secara positif dengan profitabilitas masa depan. Selain
gy CSR (Nurn dan Tan, 2010) juga memberikan
gooan nyata dengan menarik pegawai yang lebih

gi biaya operasional melalui reputasi,
gsi, dan learning perusahaan yang

hanya dijadikan strategi
g Wcrhadap dampak negatif
gsia beberapa contoh
Lapindo di Sidoarjo,
kan beasiswa pada
gan korban dan iklan
o m kegiatan sosial dan

tif dengan dampak

esiasi perusahaan yang
ith et al., 2010), dan
psikannya sebagai usaha
angi resiko (McDermott,
anjutan (Nuzula dan Kato,
o pengungkapan CSR dapat
pelanggan pada produk atau
yang pada akhirnya juga
a perusahaan melalui link rantai

enarik adalah bahwa persepsi pelanggan
terhadap CSR dalam jenis perusahaan ini sangat
berbeda dengan industri lain, sehingga perlu suatu
kajian yang berbeda.

Penelitian ini layak dilakukan untuk mengkaji
bagaimana pengaruh CSR pada kinerja finansial,
dimana kinerja finansial diukur melalui rasio keuangan
Price to Book Value (PBV) dan Price to Earning Ratio
(PER). Dalam penelitian ini PBV dan PER dipilih
karena dianggap sebagai parameter yang dapat
memberikan  prediksi masa depan lebih baik
dibandingkan dengan Accounting-based measurement,
yang cenderung backward looking dan tidak memberi
indikasi kinerja masa depan yang diharapkan
perusahaan, sedangkan pengukuran market-based disisi
lain, dipengaruhi oleh sentimen investor dan karena itu
lebih dapat diperhitungkan untuk prediksi masa depan
perusahaan.



Rida K Akbar, Pengungkapan Corporate Social Responsibility dan Efeknya terhadap Kinerja
Finansial Perusahaan

Metode Penelitian

Jenis Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian atau studi
empiris dalam bentuk hypotesis testing (pengujian
hipotesis) yang meneliti pengaruh pengungkapan CSR
dalam bentuk Corporate Social Discloure Index (CSDI)
terhadap kinerja finansial perusahaan yang diukur
melalui Price to Book Value (PBV) dan Price to
Earning Ratio (PER) pada perusahaan high profile yang
listed di Bursa Efek Indonesia (BEI). BEI dipilih
sebagai objek penelitian ini karena BEI dipandang
sebagai pasar saham terbesar dan paling representatif di
Indonesia. Dalam penelitian ini digunakan pendekatan
kuantitatif, yaitu dengan statistik deskriptif yang
menggunakan analisis regresi linier sederhana untuk
mengolah data yang diteliti.

Jenis dan Sumber Data

Sumber data yang digunakan dala
berupa data sekunder. Data dalam peneli
annual report atau laporan tahunaggi aha;
profile yang listed di BEIL. Penecligf # ﬂl
data sekunder berupa data-d %;e dia_di
BEIL, IDX, dan Pojok Bugl* J S#as
Data-data pendukung jug i

terkait.

S, an

Metode Pengump

Penelitian ini
nonprobabilitas. Dalal
Sampling yang meruf
sampling (Kuncoro, 200
didasarkan atas kriteria-

Sampel yang dipi
terdaftar di BEI selama
perusahaan yang telah
dimasukkan sebagai sampel.

Perusahaan-perusahaan
adalah perusahaan high profile,

catatan atas laporan keuangan). PeruS®
melakukan pengungkapan Corporate
Responsibility dalam laporan tahunan secara berturut-
turut mulai tahun 2009 hingga 2013.

Metode Analisis Data

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah analisis statistik deskriptif.

Uji Normalitas Data

Pengujian normalitas yang dilakukan dalam penelitian
ini menggunakan uji Kolmogorov Smirnov dengan
tingkat signifikansi 0,05 atau 5%. Uji One Sample
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Kolmogorov Smirnov digunakan untuk melihat apakah
data variabel CSDI, PBV, dan PER mempunyai
distribusi normal atau tidak normal.

Uji Asumsi Klasik

Dalam penggunaan regresi sederhana terdapat beberapa
asumsi yang harus dipenuhi antara lain:

Uji Autokorelasi

Untuk  mendeteksi ada  tidaknya  gejala
autokorelasi dalam model regresi linier menggunakan
cara statistik d dari Durbin-Watson (D-W), adapun
kaidah dari keputusan dari uji D-W adalah (Ghozali,
2001):

1. Angka D-W di bawah dU berarti ada
autokorelasi positif.
Angka D-W di antara dU sampai 4-dU berarti
tidak ada autokorelasi.
D-W di atas 4-dU berarti ada

| satu pengamatan ke
maka  disebut

arkan bukti-bukti dari
hipotesis tidak ditolak
sis hipotesis pengaruh
secara model regresi

Sederhana

, digunakan untuk
fin antara dua variabel atau
linier sederhana dalam
Kan sebagai berikut;

I =atblX

Y2 =atb2X
Keterangan:
Y1 : PBV
Y2 : PER
a : Konstanta
bl,b2 : Koefisien regresi
X : Corporate Social

Responsiblity Index

Tingkat keyakinan yang digunakan dalam
pengujian ini adalah 0,95 atau o = 0,05.

Uji t

Uji t digunakan untuk menguji tingkat
signifikansi pengaruh variabel bebas terhadap variabel-



variabel terikat. Dengan tingkat signifikasi 5%, jika
probabilitas < 0,05 maka H, ditolak dan H, diterima
sedangkan jika probabilitas > 0,05 maka H, diterima
dan H,ditolak.

Hasil Penelitian

Statistik Deskriptif

SPSS for Windows digunakan sebagai alat
melakukan analisis deskripsi atas variabel penelitian.
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah
CSDI (Corporate Social Disclosure Index), PBV (Price
to Book Ratio), dan PER (Price to Earning Ratio).
Berikut ini disajikan statistik deskriptif untuk masing-
masing variabel yang digunakan dalam penelitian ini.

Dari tabel 4.1 diatas diperoleh range untuk
CSDI sebesar 0,51. Adapun nilai rata-rata variabel
CSDI adalah 0,236, dengan standar deviasi sebesar 0,12
dan varian 0,014. Untuk PBV diperoleh range sebesar
32,36. Adapun nilai rata-rata variabel PBV adalah
4,955. Standar deviasi sebesar 6,2 atau 62% dan varian
0,014 diperoleh untuk PBV. Sedangkan untuk PER, dari
tabel 4.1 diatas diperoleh range untuk PER sebega

jauh.

Uji Normalitas

Dengan

dengan tingkat signififiaig
Sample Kolmogorov St}
apakah residual data
normal atau tidak norma

mi.

0,05 maka data tidak berdistribusi normar.
Agar data dapat berdistribusi secara normal,
maka dilakukan transformasi dengan natural log (Ln)
dan data trimming oleh peneliti terhadap data outlier
atau data yang bersifat ekstrim menggunakan metode
Cook’s Distance. Berikut adalah statistik deskriptif data
variabel independen penelitian setelah transformasi dan
trim.
Untuk PBV diperoleh nilai rata-rata variabel
PBV adalah 0,899. Nilai tertinggi dari data variabel
PBV adalah 2,97 dan nilai terendah dari data variabel
PBYV adalah -0,627. Standar deviasi sebesar 0,887 atau
88%. Sedangkan untuk PER, dari tabel 4.3 diatas
diperoleh nilai rata-rata variabel PER adalah 2,786.
Nilai maksimum data dari variabel PER adalah 4,92 dan

nilai terendah dari data variabel PER adalah 0,492.
Standar deviasi untuk variabel PER adalah sebesar
0,768 atau 77%. Berbeda dengan hasil sebelumnya, data
kali ini tersebar lebih rapat mendekati rata-rata (mean)
atau lebih mendekati expected value dari set data. Ini
bisa dilihat dari angka minimum dan maksimum
variabel PBV dan PER yang tidak jauh.

Selanjutnya dilakukan uji kolmogorov smirnov
untuk melihat apakah data telah telah terdistribusi
dengan normal. Berikut uji normalitas kolmogorov
smirnov setelah transformasi data menggunakan natural
log (Ln);

Hasil pengujian kolmogorov smirnov dari
variabel PBV dan PER dapat dilihat bahwa:

1) Angka signifikan variabel PBV (0,895) > 0,05
maka data berdistribusi normal.

2) Angka signifikan variabel PER (0,990) > 0,05 maka
data berdistribusi normal.

Uji Asumsi Klasik

Uji Autokorelasi

Untuk mendeteksi ada tidaknya gejala
i dalam model regresi linier menggunakan
dari Durbin-Watson (D-W). Hasil
kan SPSS menghasilkan 2 tabel

1,848
2,014

lan variabel independen
engan tabel Durbin dan
629. Dengan nilai D-W
itas (dU) yaitu 1,629 dan
p= 2,371 schingga dapat
tokorelasi.

ampak nilai adalah 2,014,
si 5%, jumlah N=59, dan
), maka dibandingkan dengan

pulkan tidak terdapat autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui
apakah dalam sebuah model regresi terjadi
ketidaksamaan varian dari satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Prosedur yang dilakukan adalah
melalui deteksi ada tidaknya pola tertentu pada scatter
plot pada pada gambar 4.1 dan gambar 4.2, dimana
sumbu X adalah Y yang telah diprediksi dan sumbu Y
adalah residual (Y prediksi — Y sesungguhnya) yang
telah di-studentized. Dasar pengambilan keputusan
adalah sebagai berikut:

a. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik (points)
yang ada membentuk suatu pola tertentu yang
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teratur  (bergelombang, melebar, kemudian
menyempit), maka telah terjadi heteroskedastisitas.

b. Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik
menyebar diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu
Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

Hasil analisis dari grafik scatterplots pada
Gambar 4.1 terlihat titik-titik menyebar secara acak,
serta tersebar baik di atas maupun di bawah angka 0
pada sumbu Y. Namun peneliti mendeteksi adanya pola-
pola tertentu yang tampak pada titik-titik tertentu. Hal
ini diyakini akibat pengaruh time series data penelitian.
Sehingga peniliti menganggap sebenarnya telah telah
terjadi heteroskedastisitas dalam model PBV.

Untuk benar-benar membuktikan bahwa dari
hasil Uji Scatterplot dari gambar 4.1, maka dilakukan
uji Parks. Berikut tabel hasil Uji Park;

Dari hasil diatas, jika dilihat dari nilai t hitung
sebesar -3,142 sedangkan nilai t tabel adalah 1,994
sehingga bisa disimpulkan ada gejala heteroskedaggiie®

1,996.

Sedangkan untuk grafik
gambar 4.2, hasil berbeda dag
menyebar secara acak, e
maupun di bawah angka 0.4

hasil Uji Park;
Dari hasil diatas, j
sebesar 0,186 sedangkan
sehingga bisa disimpull
heteroskedastisitas karena —t
atau -2,000 < 0,186 < 2,000.

Pengujian Hipotesis

Dalam penelitian ini, pengujian A
dilakukan melalui analisis regresi linier sederhana dan
melalui uji t. Untuk uji regresi dilakukan dua kali,
terpisah untuk masing-masing variabel dependen yang
diteliti. Analisis akan dilakukan berturut dengan analisis
regresi terhadap PBV sebagai variabel dependen
kemudian dengan PER sebagai variabiel dependen.
Kedua analisis sama-sama menggunkan variabel CSDI
sebagai variabel independen. Baik analisis regresi
maupun uji t dilakukan menggunakan SPSS for
Windows.

Analisis Regresi Linier Sederhana dengan PBV sebagai
Variabel Dependen

Berdasarkan hasil, diperoleh persamaan regresi
linier sederhana yaitu:
Y=0,606+1,273X
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Berdasarkan hasil analisis yang bisa dilihat pada
Tabel 4.10, koefisien regresi variabel bernilai positif
sehingga terjadi hubungan positif CSDI dengan PBV.
Sedangkan dari tabel 4.8, diperoleh hasil koefisien
determinasi berganda (Adjusted R?) sebesar 0,013. Ini
berarti pengaruh variabel independen CSDI terhadap
variabel terikat PBV adalah sebesar 1,3%, sedangkan
sisanya disebabkan oleh faktor lain yang tidak termasuk
dalam persamaan regresi yang dibuat. Sedangkan dilihat
dari tabel 4.9 terlihat bahwa F Hitung adalah sebesar 1,9
dengan tingkat signifikansi 0,173 > 0,05 sehingga
model regresi tidak dapat dipakai untuk memprediksi
variabel partisipasi.

Analisis Regresi Linier Sederhana dengan
PER sebagai Variabel Dependen

Pengujian regresi linear sederhana berguna
1k mengetahui tingkat pengaruh variabel independen

i koefisien determinasi
0,154 yang berarti

sedangkan sisanya
tidak termasuk dalam
Bedangkan dilihat tabel
dalah sebesar 11,588
1001 < 0,05 sehingga
k memprediksi variabel

b ksudkan untuk mengetahui
en terhadap variabel
%ngkat Folllikansi adalah o= 5% atau 0,05.
nilai sig si lebih kecil atau sama dengan
1talfma dan H, ditolak. Apabila nilai

D Csar daripada 0,05 maka H, ditolak dan

oditerima. Dengan Hipotesis sebagai berikut:

e Hy: Tidak ada pengaruh signifikan variabel
independen terhadap variabel dependen.

e H;: Ada pengaruh signifikan variabel
independen terhadap variabel dependen.

Hasil perhitungan uji t dengan menggunakan
program SPSS for Windows dapat dilihat pada Tabel
4.7. Berdasarkan tabel tersebut dapat diketahui besarnya
pengaruh variable independen terhadap masing-masing
variabel dependen adalah sebagai berikut:

a. Pengaruh variabel CSDI (X) terhadap PBV (Y))
Dari Tabel 4.7 untuk variabel CSDI (X) dengan
nilai t hitung = 1,378 dengan nilai signifikansi lebih
besar dari a yaitu 0,173 > 0,05. Karena tingkat
probabilitasnya lebih besar dari 5%, maka H,
diterima dan H, ditolak, berarti tidak ada pengaruh




signifikan variabel independen CSDI (X) terhadap
variabel dependen PBV(Y)).

Karena diketahui koefisien regresi variabel CSDI
bernilai positif maka dapat disimpulkan bahwa
CSDI mempunyai pengaruh positif tidak signifikan
terhadap PBV.

b. Pengaruh variabel CSDI (X) terhadap PER (Y>)

Dari Tabel 4.7 untuk variabel CSDI (X) dengan
nilai t hitung =3,404 dengan nilai signfikansi lebih
kecil dari o yaitu 0,001 < 0,05. Karena tingkat
probabilitasnya lebih kecil dari 5%, maka H,
ditolak dan H, diterima, berarti ada pengaruh
signifikan variabel CSDI (X) terhadap wvariabel
PER(Y>).
Karena diketahui koefisien regresi variabel CSDI
bernilai positif maka dapat disimpulkan bahwa
CSDI mempunyai pengaruh positif signifikan
terhadap PER.

Pembahasan

Pengaruh CSDI terhadap PBV

hipotesa yang diajuka
mendukung bahwa peng
laporan tahunan perus
Hasil ini berbeda defikab
penelitian sebelumny3
(2010), dalam pen
perusahaan yang terdaft
Afrika Selatan; FTSE/
Investing Index), FTSE/
JSE Main Board yang
didapat hasil yang hasil po

Hal ini bisa dia
mengapresiasi informasi CS8
perusahaan yang digambark3
tampak dari data harga saham ¥
pengamatan peneliti,

terhadap pelaporan CSR namun dasar yang digunakan
berbeda (semisal menggunakan indeks dari Sembiring,
2005) sehingga hasil uji CSDI terhadap PBV rendah
karena perbedaan dasar penilaian.

Namun demikian, dalam menginterpretasi
hasil penelitian ini tetap harus dipertimbangkan masalah
masalah terkait data yang telah disebutkan diatas, antara
lain dengan masalah normalitas data terkait trimming
dan outlier, dan masalah dengan heterokedaktisitas yang
dialami oleh data PBV yang sudah disebutkan
sebelumnya, sehingga ada kemungkinan koefisien bias
sehingga hasil tidak sesuai dengan hipotesa yang
diajukan.

Pengaruh CSDI terhadap PER

Hasil uji regresi menunjukkan variabel CSDI
berpengaruh signifikan terhadap PER. Ini  sesuai

dengan hasil penelitian hasil Ntoi 2010; Vollono dan
Robert 2007; Margolis et al, 2007) bahwasannya kinerja
CSR berkorelasi dengan kinerja finansial yang lebih
bagus. Menurut Ntoi (2010) PER umumnya adalah
indikator atas dua hal yaitu; potensi pertumbuhan dan
resiko perusahaan dilihat dari perspektif pasar dimana
PER merefleksikan pesimisme atau optimisme investor.
Terkait CSR, PER mencerminkan harapan investor bagi
perusahaan tersebut untuk dapat mencapai pertumbuhan
yang lebih baik daripada perusahaan yang tidak
berpartisipasi dalam CSR. Pengungkapan CSR
perusahaan menambah brand value dan reputasi
perusahaan (Little et al 2010), ini akan direspon positif
oleh investor (Cheng dan Christiawan, 2011).

Melalui  pengungkapan CSR, perusahaan
mengurangi resiko akibat benturan sosial yang mungkin
terjadi akibat operasional perusahaan. Nilai PER tinggi
mencerminkan persepsi investor bahwa perusahaan
tersebut merupakan investasi yang aman. Ini
menjadikan perusahaan terlihat lebih sustainable dan
g menarik bagi investor socially responsible di pasar
gl0., Dam, 2007) yang mana tercermin dari

yang telah
, maka dapat diambil
gawaban atas pokok
penelitian ini, yaitu:
pengungkapan CSR
en regresi 1,273, Ini
belum
jika dikaitkan dengan
terkait asumsi klasik
erokedastisitas  yang
h mengurangi data.
pengungkapan CSR
koefisien 3,461. Ini
gapresiasi informasi CSR
PER dan dengan informasi
dianggap memiliki kinerja
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