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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja keuangan terhadap
nilai perusahaan dengan luas pengungkapan corporate social responsibility sebagai
variabel moderating. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang
terdaftar dalam Indonesia Stock Exchange (IDX) dalam rentang tahun 2008-2011.
Sampel penelitian adalah sebanyak 31 perusahaan dengan 124 observasi. Nilai
perusahaan diukur dengan Tobin’s Q dan kinerja keuangan diukur dengan return on
equity (ROE) dan current ratio (CR). Metode analisis data dalam penelitian ini
menggunakan uji Moderated Regression Analysis (MRA). Data yang diperoleh
kemudian diproses dan dianalisis dengan SPSS. Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa ROE memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan dan CR tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan. Luas pengungkapan corporate social responsibility merupakan variabel
moderating yang mampu memoderasi pengaruh Kinerja keuangan yang diukur dengan
ROE terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: ROE, CR, Tobin's Q, Pengungkapan Corporate Social Responsibility
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ABSTRACT

This study aims to examine the effect of financial performance on firm value
with corporate social responsibility extensive disclosure as a moderating variable.
The sample of this research is manufacture firm which is listed on Indonesia Stock
Exchange (IDX) over 2008-2011. The research sample are 31 firm with 124
observations. Firm value is measured by Tobin’s Q and financial performance is
measured by retun on equity (ROE) and current ratio (CR). The analysis methods of
this research used Moderated Regression Analysis (MRA). The data obtained is then
processed and analyzed using Statistical Product and Service Solution (SPSS). The
results of this research show that ROE has a positive and significant impact on firm
value and CR has no significant impact on firm value. Corporate social responsibility
extensive disclosure is a moderating variable that is able to moderate the influence of
financial performance whice measured by ROE on firm value.

Keywords: ROE, CR, Tobin's Q, Corporate Social Responsibility disclosure



RINGKASAN

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Luas
Pengungkapan Corporate Social Responsibility Sebagai Variabel Moderating
(Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Yang Listed Di BEI); Hery Aisa
Narulita 090810301071: 58 halaman; Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi

Universitas Jember.

Pada era globalisasi ini perkembangan dunia usaha semakin pesat, ditandai
dengan perkembangan pengetahuan, teknologi, dan arus informasi yang digunakan
oleh para pengguna dalam pengambilan keputusan. Perkembangan dalam dunia usaha
tersebut menyebabkan arus persaingan yang semakin ketat sehingga agar mampu
bersaing dengan baik, perusahaan harus memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya
secara optimal. Laporan keuangan adalah laporan yang menunjukkan pencapaian
manajemen terhadap pemanfaatan sumber daya perusahaan. Laporan keuangan
menunjukkan kondisi dan posisi keuangan perusahaan dimana perubahan posisi
keuangan dapat mempengaruhi harga saham perusahaan. Harga saham perusahaan
merupakan cermin dari nilai perusahaan. Semakin baik prestasi yang dicapai
perusahaan maka perusahaan tersebut semakin diminati oleh investor. Sehingga
melalui penyajian informasi yang relevan dalam laporan keuangan, perusahaan
mampu menunjukkan kekuatannya untuk bertahan mengahadapi persaingan.

Teori-teori keuangan dalam bidang manajemen keuangan memiliki satu fokus
utama, Vyaitu bagaimana memaksimalkan kemakmuran pemegang saham.
Memaksimalkan kemakmuran pemegang saham diwujudkan dengan memaksimalkan
nilai perusahaan. Indikator yang dapat dijadikan alat untuk menilai perusahaan adalah
dengan melihat kinerja keuangan. Teori yang mendasarinya adalah semakin tinggi

kinerja keuangan, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan (Rahayu, 2010).



Penelitian mengenai pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan telah
banyak dilakukan, namun hasil penelitian tidak konsisten. Adanya hasil yang
berbeda-beda dari penelitian terdahulu mendorong peneliti untuk menguji kembali
pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. Selain itu, dalam penelitian ini,
peneliti memasukkan luas pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)
sebagai variabel moderating yang diduga memperkuat atau memperlemah pengaruh
tersebut. Hal tersebut karena pengambilan keputusan ekonomi hanya dengan melihat
Kinerja keuangan saja, saat ini sudah tidak relevan lagi. Eipstein dan Freedman
(dalam Anggraini 2006) menemukan bahwa investor tertarik pada informasi sosial
yang dilaporkan dalam laporan tahunan. Untuk itu dibutuhkan sarana yang dapat
memberikan informasi mengenai aspek sosial, lingkungan, dan keuangan secara
sekaligus.

Populasi penelitian adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Dari
populasi tersebut didapatkan sampel sejumlah 31 perusahaan yang memenuhi Kriteria.
Untuk menguji kelayakan penggunaan model regresi digunakanlah uji asumsi klasik.
Pengujian asumsi klasik meliputi uji normalitas dengan uji Kolmogorov-Smirnov, uji
multikolinieritas dengan menghitung nilai variance inflation factor atau VIF, uji
autokorelasi dengan pengujian nilai Durbin-Watson, dan uji heteroskedastisitas
dengan uji glejser .

Hasil uji normalitas dengan uji Kolmogorov-Smirnov menunjukkan bahwa
data pada masing-masing model terdistribusi normal. Pada uji heteroskedastisitas
dengan dengan uji glejser menunjukkan bahwa data pada masing-masing model tidak
mengandung adanya heterokedastisitas. Sedangkan Hasil uji multikolinieritas dengan
menghitung nilai VIF menunjukkan bahwa data pada masing-masing model tidak
terjadi multikolinieritas. Hasil uji Durbin-Watson dapat menunjukkan bahwa masing-
masing model regresi memenuhi ketentuan du < d < 4 - du. Sehingga dapat

disimpulkan bahwa model 1 dan model 2 bebas dari autokorelasi.
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Pada analisis regresi moderating diperoleh persamaan: Q = -0,765 +
8,081ROE +4,649CSR + 0,374ROE*CSR + e untuk model 1 dan Q = 0,659 +
0,191CR + 13,788CSR - 1,639CR*CSR + e untuk model 2. Dengan menggunakan
bantuan aplikasi komputerisasi SPSS, diperoleh bahwa nilai adjusted R square
sebesar 64,0 % untuk model 1 yang artinya 64,0 % perubahan yang terjadi pada nilai
perusahaan dijelaskan oleh variabel ROE, CSR dan interksi antara ROE dan CSR,
sedangkan sisanya yaitu 36,0% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dibahas
dalam penelitian ini. koefisien determinasi untuk model 2 sebesar 11,4% yang artinya
11,4 % perubahan yang terjadi pada nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel
CR, CSR, dan interksi antara CR dan CSR , sedangkan sisanya yaitu 88,6%
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dibahas dalam penelitian ini.

Hasil uji t pada hipotesis 1a diperoleh nilai thiwng ROE sebesar 11,605 dengan
tingkat signifikansi 0,000 sedangkan nilai tupe dengan alpha 0,05 diperoleh sebesar
1.97976. Sehingga didapatkan nilai thiwung lebih besar dari pada nilai teape (11,605
<1.97976). Selain itu, tingkat signifikansi ROE kurang dari 0,05 (0,000 < 0,05).
Hasil uji t ini menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Uji t pada hipotesis 1b diperoleh Nilai thiwng CR memiliki nilai 0,807
sedangkan nilai twpe dengan alpha 0,05 diperolen sebesar 1.97976. Sehingga
didapatkan nilai thiwng < traner (0,807 <1.97976). Selain itu, tingkat signifikansi CR
lebih besar dari 0,05 (0,421 > 0,05). Hasil uji t ini menunjukkan bahwa CR tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Uji t pada hipotesis 2a diperoleh nilai signifikansi variabel ROE*CSR atau
interaksi antara ROE dan CSR sebesar 0,027. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat
signifikansi kurang dari 0,05 (0,027<0,05). Temuan ini menunjukkan bahwa variabel
moderating CSR merupakan variabel moderating yang mampu mempengaruhi
hubungan kinerja keuangan yang diukur dengan ROE terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan uji t pada hipotesis 2b diperoleh nilai signifikansi variabel CR*CSR atau
interaksi antara CR dan CSR sebesar 0,181. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat
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signifikansi lebih dari 0,05 (0,181>0,05). Temuan ini menunjukkan bahwa variabel
moderating CSR bukan merupakan variabel moderating yang mampu mempengaruhi
hubungan kinerja keuangan yang diukur dengan CR terhadap nilai perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa investor lebih mengutamakan
informasi profitabilitas perusahaan dari pada informasi mengenai likuiditas
perusahaan. Current ratio merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dengan ketersediaan kas dan konversi kas dari aset
lancar. Hasil penelitian ini sesuai dengan temuan Ervin (1998) yang menemukan
bahwa informasi laba lebih relevan dari pada operasi, investasi, atau arus kas
pembiayaan. Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa investor dalam mengambil
keputusan untuk berinvestasi selain melihat dari aspek keuangan juga melihat aspek
non keuangan seperti pengungkapan CSR. Pengungkapan CSR akan menjadi

pertimbangan investor akan keberlangsungan hidup perusahaan.
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