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- E 2 &Jdnﬁan Moegianto / 35100252 / Pengaruh Asset Growth, Leverage, Kepemilikan Institutional dan
geg’gcmﬁapaw Tanggung Jawab Sosial Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan konstruksi,
r@oef xgdan?eal estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012— 2013 / Dosen Pembimbing: Dr.
apifismail .
o g > EUJU i perusahaan adalah memaksimalkan nilai pemegang saham. Semakin tinggi nilai perusahaan
%mgﬁa@bar n semakin sejahtera pemiliknya. Nilai perusahaan diartikan sebagai harga yang bersedia dapat
dilgyar oleh galon investor seandainya perusahaan akan dijual. Nilai perusahaan juga merupakan persepsi
investo tfor terhagap perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham.

uad

2. Nilai%perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh
tm@g@ya ke@kmuran pemegang saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai
pemsEhaan yaag tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai tinggi menunjukan
keglaBmuran megang saham juga tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh
ha@a;pasar dari saham yang merupakan keputusan investasi, pendanaan dan manajemen aset.
Obje§ penelitian adalah 42 perusahaan real estate, konstruksi dan property yang terdaftar di Bursa
Efék ﬁdonesa pada tahun 2012-2013 dan diperoleh dengan menggunakan purposive sampling tipe judgement.
Pepelitian meniggunakan tingkat signifikansi 5% Teknik analisis yang digunakan adalah statistik deskriptif,
UjE Kesamaan Koefisien dan regresi logistik dengan pengujian kelayakan model regresi logistik, Overall
M(%dfg Fit, Nagelkerke’s R Square, Uji Multikolonieritas, Matriks Klasifikasi, dan Uji Wald-Variables in The
Ec@ation
= 8 Has#gpenelitian menunjukkan bahwa Leverage memiliki nilai sig t sebesar 0.251 (sig one-tailed) > o
1;§Asset @rowth memiliki nilai t sebesar 0.350 (sig one-tailed) > o.= 0,1, kepemilikan institusional memiliki
nll‘él Esebes@®’0.276 (sig one-tailed) > a = 0,1, pengungkapan tanggung jawab perusahaan memiliki tingkat
S|gﬁ|§_kan3| ﬁ)SO (sig one-tailed) < a = 0,1.

3 @ Kesggpulannya, tidak terdapat cukup bukti bahwa Asset Growth, Leverage, Kepemilikan Institutional
begpea aruhggrhadap nilai perusahaan tetapi terdapat cukup bukti bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial
peﬁjsahaan Brpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan konstruksi, property, dan real estate yang
te@aftar di BArsa Efek Indonesia tahun 2012-2013.

Kata Kunci :pertumbuhan asset, tingkat hutang, kepemilikan institusional, pengungkapan tanggung jawab
sosial perusgan nilai perusahaan

91D uen) HImy exreulioy



‘9yyIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul siny eAiey ynanyas neje uelbeqas yeAueqladwawl uep ueywnwnbusw buedseyiq ‘g

SSINISNE 40 TOOHDS
HID NV M

q
eslinwedy
eydueginb

n

‘OMM|g| Jelem bueh uebuiyuaday ueyibniaw yepiy uediznbuad

ABSTRACT

©®

N ; Budigjan Moegianto / 35100252 / Effect of Asset Growth, Leverage, Institutional Ownership and
orpgrate So@al Responsibilty Disclosure on firm value in real estate companies, construction companies dan
r@)@:ty conﬁénies that listed on Bursa Efek Indonesia tahun 2012— 2013 / Advisor: Dr. Hanif Ismail.

@ Company’s vision is to maximize value of shareholder. The high firm value makes the owner
PBrots. #m value means price that investor candidate want to pay for the company if the company will
oBl. Rirmaalue is an investor preception against company that always associated with stock price.

o = jghe firm value is very important because of the high firm value which will be followed by high

@Ere@olﬁfer’swvealth. The higher firm value will make stock price higher. High firm value is a desire of the
OWHEFS @theéompany, because the high value indicates a high prosperity for shareholders. Shareholder value
_ﬁng_ﬂ% @mpahy are presented by the market price of the shares is an investment decision, financing and asset
thagagerent.&
5 o & Fhe @bject of research is 42 companies listed in Indonesia Stock Exchange in the year 2012 to 2013
gné"r.oi)tagled By using purposive sampling type of judgment. Research using the 5 % significance level of
anay%s @chrg'ques used are descriptive statistics, Coefficient Test and logistic regression to test the feasibility
Efio@sﬁc regression models, Overall Model Fit, Nagelkerke's R Square, Multicollinearity Test, Matrix
I@sgicgtiorg-and Wald - Test Variables in the Equation as regression model.
) %g Phe résult of the objects showed that Leverage has sig t value by 0.251 (sig one-tailed) > o = 0,1,
Asset-Growthehas sig t value by 0.350 (sig one-tailed) > o = 0,1, institutional ownership has sig t value by
0.2Y6sig 0n§tai|ed) > o, =0,1, corporate social responsibility disclosure has sig t value 0.030 (sig one-tailed)
< @:‘:‘),1 Q

i = Base&'-'on the analysis, in conclusion, there is not enough sample evidence that asset growth,
in%i@ional nership and leverage effect firm value but there is enough evidence that corporate social
respopsibilityzeffect on the firm value to the real estate companies, contruction companies and property
co@pgnies tha; listed in Indonesia Stock Exchange in 2012-2013.
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o 3 Tujugn perusahaan adalah memaksimalkan nilai pemegang saham. Semakin tinggi nilai perusahaan
meggﬂambaman semakin sejahtera pula pemiliknya. Karena nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran
pemegang saBam secara maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat. Semakin tinggi harga saham,
maﬁ’oxa%akingnggi pemegang saham. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga pasar sahamnya.

2 -~ Nilafgerusahaan diartikan sebagai harga yang bersedia dibayar oleh calon investor seandainya suatu
perlisahaan gian dijual. Nilai perusahaan tercermin dari harga saham yang stabil dan dalam jangka panjang
mengalami algaikan. Semakin tinggi harga perusahaan semakin tinggi pula nilai perusahaan.

Nilal Perusahaan juga merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan dengan
harga sahame=Harga saham yang tinggi juga membuat nilai perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan biasanya
sering diindigasikan dengan price to book value. Price to book value yang tinggi akan membuat pasar percaya
atas proyek peérusahaan kedepannya. Hal itu juga akan menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab nilai
perusahaan Ygng tinggi mengindikasikan kemakmuran pemegang saham juga tinggi.

Mengrut pendapat Weston & Copeland (1992 ; 53), bahwa dengan menggunakan leverage, nilai
perusahaan ﬁan meningkat karena adanya manfaaat perlindungan pajak. Dalam perhitungan pajak, bunga
hutang dikutangkan terlebih dahulu, ini berarti penggunaan hutang mengakibatkan keringanan pajak untuk
arus kas pemgsahaan. Jadi nilai perusahaan akan naik dengan naiknya hutang jika satu-satunya pengaruh
terhadap opetéisi perusahaan adalah pengaruh perlindungan pajak akibat naiknya hutang.

Merjingkatnya nilai perusahaan dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya. Investor
perlu menerfielkan prospek usaha dan untuk menentukan tingkat resiko yang akan dihadapi. Pengambilan
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&%san ekonomi oleh investor hanya dengan melihat kinerja keuangan suatu perusahaan, saat ini sudah
Z Zidak relevan lagi. Menurut Eipstein dan Freedman (1994) dalam Retno (2006), ditemukan bahwa investor
Z Cindividual tertarik terhadap informasi sosial yang dilaporkan dalam laporan tahunan. Untuk itu dibutuhkan
FSuatu sarana@ng dapat memberikan informasi mengenai aspek sosial, lingkungan, dan keuangan secara
sekaligus.

— Kondisi keuangan saja tidak cukup menjamin nilai perusahaan tumbuh secara berkelanjutan (Narver,
' ® 1971 Falam McWilliams dan Siegel, 2000 dalam Hartanti, 2008). Keberlanjutan perusahaan (corporate
gusgaglablllt akan terjamin apabila perusahaan memperhatikan dimensi sosial dan lingkungan hidup. Sudah
menjadi faktetbagaimana resistensi masyarakat sekitar, di berbagai tempat dan waktu muncul ke permukaan
é{éga@p&{pe@sahaan yang dianggap tidak memperhatikan aspek-aspek sosial, ekonomi dan lingkungan
iduglys X
3D = 1lSjJ’htuEmencapai nilai perusahaan umumnya para pemodal menyerahkan pengelolaannya kepada para

o@al. Para profesional diposisikan sebagai manajer ataupun komisaris. Peningkatan nilai perusahaan

eEap% apabila ada kerja sama antara manajemen perusahaan dengan pihak lain yang meliputi
olger Baupun stakeholder termasuk dalam membuat keputusan-keputusan keuangan dengan tujuan
sknuntkan modal kerja yang dimiliki.
Penyatuan kepentingan pemegang saham, debtholders, dan manajemen yang notabene merupakan
kzpibak oyang mempunyai kepentingan terhadap tujuan perusahaan seringkali menimbulkan
a%h@asal:'gh (agency problem). Agency problem dapat dipengaruhi oleh struktur kepemilikan (kepemilikan
mama@ri‘al da@ kepemilikan institusional). Struktur kepemilikan mampu mempengaruhi jalannya perusahaan
gab épaﬁa dkhirnya berpengaruh pada kinerja perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan yaitu
makstm isasPnilai perusahaan. Hal ini disebabkan oleh karena adanya kontrol yang mereka miliki. Manajer
perdsah&an rAempunyai tujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui implementasi keputusan
keﬁ’arﬁgan. seé’erti keputusan investasi (investment decision) dan keputusan pendanaan (financing decision).

BT Segaé keputusan yang berkaitan dengan kinerja perusahaan akan selalu menjadi pertimbangan
in@sﬁir dalaﬁx mengivestasikan dananya melalui pembelian saham perusahaan. Apabila kinerja keuangan
pegdsﬁhaan mgnunjukkan adanya prospek yang baik maka saham tersbut akan diminati investor sehingga harga
satrarg akan nningkat dan nilai perusahaan juga akan semakin meningkat, dan sebaliknya. Dalam hal ini telah
teradk mekarfiSme pasar modal, dimana kinerja keuangan merupakan sumber informasi yang akan selalu
digariau olehgnvestor.

¢ = Dengan mengoptimalkan keputusan tersebut diharapkan akan dapat meningkatkan nilai perusahaan
(valugof the &}m) yang tercermin melalui harga pasar saham yang beredar. Setiap perusahaan menginginkan
adéh)ga kelangsungan operasinya dan pertumbuhan di masa yang akan datang. Dalam pengambilan keputusan
hafusdilakukan dengan hati-hati dan tepat untuk memaksimumkan nilai perusahaan. Untuk itu diperlukan
se@@ kontrol dari pihak luar dimana peran monitoring dan pengawasan yang baik akan mengarahkan tujuan
sel_gaggimana-mestinya. Hal ini menjadikan tantangan bagi manajemen perusahaan agar keputusan keuangan
yanggiambifzbisa meningkatkan kinerja perusahaan dan pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan.

2 2 Beb&apa penelitian yang mengungkapkan adanya pengaruh yang signifikan antara lain penelitian
Zufrgh dan Etu (2003) menyatakan bahwa pengungkapan sosial dalam laporan tahunan perusahaan yang go
pu§liEtelah ®@rbukti berpengaruh terhadap volume perdagangan saham perusahaan.

> 5 Walldi dan Pawestri (2006) menganalisis Pengaruh struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan,
studli Empirisspada perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2003. Hasil dalam penelitiannya menunjukkan hasil
baﬁvﬁ kepefflikan institusional (INST), keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
sedangkan kggutusan pendanaan (DER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Puji@® dan Widanar (2007) menguji pengaruh struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan-grusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2005. Hasil penelitian kepemilikan
institusional @NST) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Fiore(2007) melakukan penelitian tentang CSR dan kinerja perusahaan di Italia tahun 2004-2006.
Hasil analisis@ya bahwa harga saham perusahaan- perusahaan di Italia tidak dipengaruhi oleh pengungkapan
CSR. Nurl dan Islahuddin (2008) menganalisis tentang pengaruh CSR, manajemen terhadap nilai
perusahaan $thdi empiris pada perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2005. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa CSR#tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan kepemilikan manajemen (MOWN)
berpengaruh.Signifikan terhadap nilai perusahaan.

Dahlig (2008) menguji tentang pengaruh CSR terhadap kinerja perusahaan publik yang tercatat di BEI
pada tahun 5 dan 2006, hasil penelitian menunjukkan bukti empiris bahwa variabel CSDI berpengaruh
signifikan tefHadap tingkat ROE, namun tidak berpengaruh terhadap CAR.
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i% Shleifer dan Vishny (1986) dalam Haruman (2008) jumlah pemegang saham besar (large

z Zhareholders) mempunyai arti penting dalam memonitor perilaku manajer dalam perusahaan. Dengan adanya

“’Ckonsentram kepemilikan, maka para pemegang saham besar seperti institusional investors akan dapat
Fmemonitor ti anajemen secara lebih efektif dan dapat meningkatkan nilai perusahaan.

‘OMM|g| Jelem bueh uebunuaday ueyibniaw yepiy uediinbuad 'q

Kepemilikan institusional dapat diartikan sebagai kondisi dimana institusi memiliki saham dalam
suatu'perusat@an, seperti bank, perusahaan asuransi, perusahaan investasi, dan kepemilikan institusi lainnya.
Ke‘”egpilikan “saham oleh institusi lainnya. Kepemilikan saham oleh institusi dapat memantau secara
gmﬁeﬁonal pﬁkembangan investasinya sehingga tingkat pengendalian terhadap manajemen sangat tinggi yang
ga*@a«akhlrnya“dapat menekan potensi kecuranganyang dilakukan manajer atau manajemen.

5 3 Iiaruﬁlan (2008) menguji pengaruh struktur kepemilikan dan keputusan keuangan terhadap nilai
sah&n sefvey pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia tahun 1994 - 2005. Hasil penelitian
saﬁi péndanaan (DER) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan kepemilikan
ianal ST) dan keputusan investasi (INV) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Bénul$ melakukan penelitian dibidang nilai perusahaan konstruksi, property, dan real estate karena
h@n pEdperti di Indonesia sedang mengalami peningkatan yang signifikan. Pembanguna di Indonesia
dgencdt, karena setiap orang membutuhkan lahan agar dapat bertempat tinggal dan saat ini seluruh
&an p@perti dan real estate sedang mengembangkan proyek bisnis apartment dan super bloknya. Oleh
c
itd dlrﬁa penting untuk meneliti mengenai perusahaan konstruksi, property dan real estate.
= gerda:g;arkan uraian latar belakang masalah tersebut, maka penulis tertarik untuk menguji pengaruh
asset growthz leverage, kepemilikan institusional dan pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan
@aipgﬁllagperusahaan dengan mengambil sampel perusahaan konstruksi, property, dan real estate yang
Ergaﬂ @l BEI tahun 2012 - 2013. Maka, judul penelitian ini adalah “Pengaruh Asset Growth, Leverage,
%eéhlﬁkan El:hstltusmnal dan Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.”

d

Fepuest
Jgy Eed
d

it

[t} UB !
A
%eqag

mun

e

las-u:engr
HoR
ede

a

13!
agn

nie
ebul

A& e3e

=

Peﬁumusan Iglasalah

D ~Berdas%kan identifikasi dan batasan masalah maka rumusan masalahnya adalah apakah Asset Growth,
Legél%ge Képemilikan Institusional dan Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan berpengaruh
terhadap N|Ia§ erusahaan?

©
me

T@uﬁn Pen@tlan

@ ﬂTUjuan=dar| penelitian ini pada dasarnya adalah untuk mengetahui apakah Asset Growth, Leverage,
Kegesilikan Q}stltusmnal dan Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai
Pefusghaan. ~

<

KAJIAN PUSTAKA

5 Peneli#an ini menggunakan 3 teori. Teori pertama adalah teori legitimasi yang menyatakan bahwa
risasi hgus secara terus menerus mencoba meyakinkan bahwa mereka melakukan kegiatan sesuai
de&ga’ﬁ nor%— norma dan batasan masyarakat dimana mereka berada. Norma perusahaan selalu
beﬁ<e?nbang ri waktu ke waktu sehingga perusahaan harus selalu mengikuti perkembangannya. Proses
untikg enddBétkan legitimasi berkaitan dengan kontrak sosial yang dibuat antara perusahaan dengan pihak
m@yarakat kitar. Teori legitimasi menjelaskan bahwa pengungkapan tanggungjawab sosial dilakukan
peﬂjsahaan fam upayanya untuk mendapatkan legitimasi dari komunitas dimana perusahaan itu berada.
Tedri kedua dalah, teori Stakeholder yang menyatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang hanya
beroperasi uguk kepentingannya sendiri, tetapi juga harus memberikan manfaat bagi para stakeholder. Hal
ini dikarenakin kelangsungan hidup perusahaan tergantung pada dukungan yang diberikan oleh para
stakeholdernyga. Stakeholder perusahaan tidak hanya terdiri dari shareholder (investor dan kreditur) tetapi
juga pelang@, pemasok, pegawai, pemerintah,badan regulator, masyarakat, termasuk lingkungan hidup
sebagai bagigh dari kehidupan sosial. Teori agensi menyatakan adanya kontrak antara prisipal atau pemilik
perusahaan déngan agen atau manajer agar agen tersebut dapat menjalankan perusahaan sesuai dengan target
prisipal atau .milik perusahaan.

=
Pengaruh ARet Growth terhadap Nilai Perusahaan

Setelaf™erusahaan mencoba untuk medapatkan dana, maka dana tersebut akan dipergunakan sebaik-
baiknya untlk mendapatkan kentungan di masa yang akan datang. Pertumbuhan perusahaan yang positif
berdampak pada nilai perusahaan akibat perusahaan yang tumbuh ini tidak berhenti berinvestasi sehingga
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=5 iki kesempatan besar menambah laba yang diperolehnya di masa mendatang (Wilopo dan Sekar, 2002).
ZMaka saham akan diminati oleh investor, harga saham meningkat dan nilai perusahaan semakin meningkat.

EQ Haruman (2008) menguji pengaruh struktur kepemilikan dan keputusan keuangan terhadap nilai
trperusahaan, sgkvey pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia tahun 1994 - 2005. Hasil penelitian

‘OMM|g| Jelem bueh uebunuaday ueyibniaw yepiy uediinbuad 'q

leverage tidak-berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan keputusan investasi berpengaruh terhadap
nilgi perusahaan. Berdasarkan analisis dan kajian di atas, maka hipotesis penelitian ini dirumuskan sebagai
berikgt: ~
?-I]_;P: Eerdap& pengaruh asset growth terhadap nilai perusahaan.

Q

c Q

u

=}

— [(e]

eBygruh Lelerage terhadap Nilai Perusahaan

> Setidp pétusahaan menginginkan adanya kelangsungan operasinya dan pertumbuhan di masa yang akan
ﬂaﬁn@. galahzusatu keputusan penting yang harus dilakukan manajer (keuangan) dalam kaitannya dengan
Keén subigarpeperasi perusahaan adalah keputusan pendanaan atau keputusan struktur modal. Apabila sumber
Berdanadn inf8rnal tidak mencukupi, maka perusahaan akan mengambil sumber pendanaan dari luar, salah
gat;q’nga Hari Butang. Apabila pendanaan didanai melalui hutang, maka akan terjadi efek tax deductible.
Arkinya, Sperisahaan yang memiliki hutang akan membayar bunga pinjaman yang dapat mengurangi
Bermgimasifan Kena pajak, yang dapat memberi manfaat bagi pemegang saham.

c = I?,enﬁura@an pajak ini akan menambah laba perusahaan dan dana tersebut dapat dipakai untuk investasi
f‘g’e&sﬁh@n dg'masa yang akan datang ataupun untuk membagikan dividen kepada para pemegang saham.
z}\pua’tbi]a‘ﬁal tersebut dapat dilakukan oleh perusahaan sebagai mekanisme pengurang pajak, laba perusahaan
fnedingkat, niaka pgnl_lalan investor terhadap perusahaan akan meningkat. Sehingga pendanaan memiliki
ge@gulgter@dap nilai perusahaan.

~ = Wahyufli dan Pawestri (2006) menganalisis Pengaruh struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan,
studli %mpirisg)ada perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2003. Keputusan pendanaan (DER) berpengaruh
terBadap nilaigperusahaan. Berdasarkan analisis dan kajian di atas, maka hipotesis penelitian ini dirumuskan
selaagai berikt:

HZ: 13 erdap& pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan.

2 s
Peﬁggruh KéPemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan

E @epemi%an mewakili suatu sumber kekuasaan (source of power) yang dapat digunakan untuk
mepdakung atau sebaliknya terhadap keberadaan manajemen. Adanya kepemilikan oleh investor institusional
seperii perusa@aan asuransi, bank, perusahaan investasi dan kepemilikan oleh institusi lain, akan mendorong
pe@ingkatan pengawasan yang lebih optimal terhadap kinerja manajemen. Nilai perusahaan dapat meningkat
jika igstitusi mampu menjadi alat monitoring yang efektif (Slovin dan Sushka, 1993 dalam Wahyudi, 2006).
De@ggn adanya monitoring yang efektif tersebut kinerja perusahaan baik, saham diminati investor, maka harga
saliar® menirgkat dan nilai perusahaan semakin meningkat.

'g Ieife%n Vishny (1986) dalam Haruman (2008) jumlah pemegang saham besar (large shareholders)
memlinyai &iti penting dalam memonitor perilaku manajer dalam perusahaan. Dengan adanya konsentrasi
ke@e@likan aka para pemegang saham besar seperti institusional investors akan dapat memonitor tim
m@afemen $cara lebih efektif dan dapat meningkatkan nilai perusahaan.

> §Harurﬂw (2008) menguji pengaruh struktur kepemilikan dan keputusan keuangan terhadap nilai
peflisghaan, glrvey pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia tahun 1994 - 2005. Hasil penelitian
keﬁ,erﬁilikanﬁ'lstitusional (INST) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (MVE). Berdasarkan analisis dan
kajfan di ataggmaka hipotesis penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

H3: Terda@t pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan.

&3

>

4

Pengaruh P&hgungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
Cori"rate Social Responsibility adalah suatu upaya dari entitas bisnis untuk meningkatkan image
sebuah entitagbisnis kepada masyarakat dan mengurangi dampak negatif terhadap operasi entitas. Good image
entitas bisnigakan meningkatkan nilai perusahaan melalui pengakuan positif oleh konsumen dan masyarakat.
Substansi kafferadaan CSR adalah dalam rangka memperkuat keberlanjutan perusahaan itu sendiri dengan
jalan membglgun kerjasama dengan shareholders yang difasilitasi perusahaan tersebut dengan menyusun
program-progtam pengembangan masyarakat sekitarnya. Atau dalam pengertian kemampuan perusahaan
untuk dapat B€radaptasi dengan lingkungannya, komunitas dan stakeholder yang terkait dengannya.
Dengagispengungkapan kegiatan CSR tersebut akan meningkatkan minat investor untuk menanamkan
modalnya, sedingga saham diminati, harga saham akan meningkat, nilai perusahaan juga semakin meningkat.
Pengungkap@# sosial dalam laporan tahunan perusahaan yang go publik telah terbukti berpengaruh terhadap

=] 5
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perdagangan saham perusahaan. Zuhroh dan Putu (2003) bahwa variabel pengungkapan
ertanggungjawaban sosial berpengaruh pada nilai perusahaan di Indonesia. Berdasarkan analisis dan kajian
i atas, maka hipotesis penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

eglrgjbaagarﬁ’ertentu dari Indonesian Capital Market Directory. Total seluruh jumlah sampel yang digunakan

ga@ng p8nellﬁan ini adalah 84 laporan tahunan perusahaan manufaktur yang masing-masing terdiri dari
laggran ﬁhungn perusahaan di tahun 2012 dan 2013 yang diperoleh dari kriteria sampel sebagai berikut:
Batasan objek penelitian

EB@berapagpertimbangan yang digunakan untuk membatasi objek penelitian ini adalah:
q. g Perus&haan Kontruksi, Property, dan Real Estate yang terdaftar di BEI selama periode 1 Januari 2012
>3 sampgi dengan 31 Desember 2013.

i

ttH4 : Terda@pengaruh pengungkapan tanggung jawab sosial terhadap nilai perusahaan.
- T
)

o o9 =
To T a METODE PENELITIAN
2%3 T
< Degatn Penefitian
ST % Opyekepenelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan real estate, konstruksi
- n‘a@ﬁro@ertfyang terdaftar (go-public) di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2012-2013.
& gegeﬁlaa ini$herupakan studi kausal, karena bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua variabel atau
; @bgh‘”P elifan ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh antara variabel independen terhadap variabel
@ gewmde& Vdriabel independen yang digunakan dalam penelitian adalah asset growth, leverage, kepemilikan
S @&t%l@al dan pengungkapan tanggung jawab social perusahaan. Sedangkan variabel dependen adalah nilai
3 peflisahaan. <.
2573 o E
A= g -+
TS558 2 @B
% Pegplg‘ngl S:gnpel dan Teknik Pengambilan Sampel
2 3 2 SPengarbilan sampel dilakukan berdasarkan purposive sampling dimana sampel ditentukan dengan
Q
3
-}
(=]
=
S,
v
@
B
o
®

2.3 Perusghaan Kontruksi, Property, dan Real Estate tersebut memiliki data lengkap yang diperlukan
dalarg\%genelitian selama tahun 2012 sampai dengan 2013.
Perusghaan tersebut mempublikasikan laporan keuangan auditan dengan menggunakan tahun buku
yang ﬁerakhlr pada 31 Desember.

o

~

ediey uesgpuad
URp UBYWNURIUS

Rentang waktu penelitian

3Pgnellt| menggunakan laporan tahunan perusahaan-perusahaan yang go public yang terdaftar di Bursa
rESek In(g\esm 2012, dan 2013.

Kéie edlaandata laporan tahunan

<S§mpel genelitian diperoleh dari perusahaan yang telah mengumpulkan laporan tahunan perusahaan 2012
mdgn 201=dar| Bursa Efek Indonesia yang dapat diakses melalui www.idx.co.id, situs perusahaan dan
mmeI’IESIa Capital Market Directory.

5 C
5 o n
55 3
o 7] Tabel 1
. % Indikator dan Pengukuran Variabel Penelitian
=
No. Va?l@bel Jenis Cara Pengukuran
1. Ni:h:Perusahaan Dependen (Market Value + Hutang) / Total Asset
2. CSH Disclosure Independen Indikator berdasarkan GRI
o 0 = jika tidak mengungkapkan
== 1 = jika mengungkapkan
&
3. In%utional Ownership Independen Menghitung persentase kepemilikan dalam
e laporan tahunan
[ (]
4, Lelgrage Independen Total Hutang / Total Ekuitas

3lp ue
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Asset Growth Independen Total Aktiva - Total Aktiva.r)

Total aktiva.p)

- T
o 9 *
° oo 0, HASIL ANALISIS
> 3 % -:gr
c Lg «
Sampel Peneytlan
> 8 g)liek pénelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang termasuk dalam industri
fﬁg%f@tage, kontruksi dan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan kriteria-kriteria sampel
ya@ggelgﬁ ditentukan sebelumnya, maka diperoleh jumlah sampel sebanyak 42 perusahaan. Nama-nama
@E@Js aan sampel bisa dilihat di lampiran.
=za 5 =
T =% 2 Tabel 2
Epva % Ikhtisar Hasil Pengujian Asumsi Klasik
a22 c §
n =+
528 ﬂ% Jenis Pengujian Variabel
c§52 3 guJ ASS | LEV | INST | CSRD
5 o Normalifas Asymp.sig = 0,000
o35 o 2 VIF 1,049 1,132 1,053 1,124
5 o Wdlikofinearitas e T 0,954 0,884 0,049 0,890
El teroslgsdastlsnas 0,253 0,323 0,063 0,556
Autokor?laa Sig Res_2 = 0,637
- ﬂ

ct_g;el

ngupan Asumsi Klasik
ji Nor@lltas
Uji ngrmalitas yang telah dilakukan dengan menggunakan One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test,
sil Asmp Sig yang diperoleh adalah 0,000. Hasil Asymp. Sig yang diperoleh tersebut kurang dari 0,1
ng bergrti bahwa data yang digunakan dalam model tersebut tidak berdistribusi normal.
ji Multikolinearitas
Nilai%/IF dari semua variabel independen menunjukkan nilai kurang dari 10 dan nilai Tolerance dari
mua variabel independen lebih dari 0,1. Ini berarti di dalam model regresi tidak ditemukan adanya
antar variabel independen sehingga dalam model regresi tidak ditemukan masalah
5’ rgultikolipearitas.
35 le Hetaoskedastlsnas
U Nilagssig dari variabel-variabel independen menunjukkan nilai lebih dari 0,1. Ini berarti varian dari
fsldua ntuk semua pengamatan pada model regresi sama dan tidak terjadi masalah heteroskedastisitas.
i Autekorelasi
NilaB8ignifikansi variabel RES_2 sebesar 0,637 memiliki nilai lebih besar dari 0,1 sehingga dapat
impulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi antara residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain.
leh k%na itu, dalam model regresi penelitian ini tidak ditemukan masalah autokorelasi.

T

1w eAueyuesnnuad ‘Ueigjsuad 'uewplpuad uebunuaday yny

N
e

&
@
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E

o

‘uesode) ueunsn/(u
S

Oagtun

R v
HaS|I Uji Rgrea Linear Ganda

Berdasgrkan hasil penelitian analisis regresi linear ganda yang telah dilakukan, diperoleh persamaan
regresi sebagg berikut :
TOBINSQ = 0,227 + 0,264 LEV + 0,553 INST- 0,201 ASS + 5,304 CSRD

3

-4 Tabel 3

; Ikhtisar Hasil Uji F, Uji t, dan Koefisien Determinasi

()

§ is p .. Variabel

_.I’IIS engujian ASS T EV INST CSRD
Uji 0,084

7
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Uji t 0,350 0,251 0,276 0,030
Koefisien beta -0,201 0,264 0,553 5,304
Koefisien Determinasi 0,098

©

x

C

jPSEnIfIkaNSI Simultan (uji-F)

g 95 3 Berd%arkan hasil Uji Signifikansi Simultan (uji F) diperoleh hasil bahwa sig-F adalah 0,084. Hasil uji
B @@ kurangdari 0,1 ini berarti bahwa variabel independen, leverage, intitutional, asset growth, dan CSRD
ge@r@ bersana -sama mempunyai pengaruh terhadap luas pengungkapan tanggung jawab sosial.

S8 & =

Ejgsﬁnmkagsl Parameter Individual (uji-t)

i-% Hagil ufL signifikansi parameter individual (uji-t) lebih jelasnya dapat dilihat pada tabel 3. Berdasarkan

ﬁa@l gji cbya telah dilakukan, diperoleh hasil bahwa sig.t variabel ASS 0,350 > 0,1 dan koefisien beta-nya
be@aﬁda;pos . Hal ini berarti tidak terdapat cukup bukti bahwa ASS berpengaruh terhadap nilai perusahaan
“ﬁa}ﬁjﬁm&smﬁ tidak terbukti. Sig.t variabel LEV 0,251 > 0,1 dan koefisien beta-nya bertanda positif. Hal ini
befarfi tidak E'rdapat cukup bukti bahwa LEV berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan hipotesis 2 tidak
&erﬁu&u Sig. fvariabel INST 0,276 > 0,1 dan koefisien beta- nya bertanda positif. Hal ini berarti tidak terdapat
Eugupﬂn&tl tﬁhwa INST berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan hipotesis 3 tidak terbukti. Sig.t variabel
S_Rlé (lS)SO 2 0,1 dan koefisien beta-nya bertanda positif . Hal ini berarti terdapat cukup bukti bahwa CSRD
eﬁg@uh 'arhadap nilai perusahaan dan hipotesis 4 terbutkti.

3

fmleﬁ Defrminasi

=Dari uj®  koefisien determinasi, hasil R? sebesar 0,098 (9,8%) yang berarti bahwa variasi tingkat nilai
pewsﬁhaan dgat dijelaskan sebesar 9,8% melalui leverage (LEV), kepemilikan institutional (INST), asset

n&+ru

KJe

1

xeless
ey|8)|pu

r% (ASS#. pengungkapan tanggung jawab social perusahaan (CSRD). Sedangkan sisanya 90,2% dapat
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak digunakan dalam penelitian ini.
Q

uen] Jimy

PEMBAHASAN

esiinuad ‘u
njuesusw edise

Penggruh Asgat Growth terhadap Nilai Perusahaan

ZBerdas&rkan hasil uji yang dilakukan pada asset growth (ASS) terhadap luas nilai perusahaan didapat
haﬁl Eahwa tidak cukup bukti asset growth (ASS) berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung
Ia':’;r Basil penelitian Wahyudi dan Pawestri (2006) yang menguji pengaruh keputusan keuangan terhadap nilai
peﬁusghaan JKarena asset growth bukan faktor yang dipertimbangkan oleh investor untuk menanamkan
mqgla&lhya padla perusahaan. Hasil ini bertentangan dengan hasil penelitian Haruman (2008). Apabila tingkat
m@s&m ata ertumbuhan aset perusahaan tinggi akan mempengaruhi nilai perusahaan.

X
Peggaruh Lﬁerage terhadap Nilai Perusahaan

cBerdaWkan hasil uji yang dilakukan pada leverage (LEV) terhadap nilai perusahaan didapat hasil
ba13 nilaiUperusahaan tidak berpengaruh terhadap leverage. Hal ini disebabkan banyak investor dari
peEUsahaan ;Epertl yang percaya pada masa depan perusahaan tersebut meskipun memiliki hutang dan aset
peﬁjsahaan:%perti (tanah dan gedung) dapat meningkat drastis hanya dalam 1 tahun. Hasil ini didukung oleh
penelitian uman (2008) yang melakukan penelitan tentang pengaruh struktur kepemilikan terhadap
keputusan k8liangan dan nilai perusahaan. Karena setiap perusahaan menginginkan adanya kelangsungan
operasi dan Bgrtumbuhan di masa yang akan datang dan perusahaan property memiliki prospek keuntungan
yang besar. I@sil penelitian ini bertentangan dengan hasil penelitian Wahyudi dan Pawestri (2006).

q

Pengaruh bg)emilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan

dasarkan hasil uji yang dilakukan pada kepemilikan institusional (INST) terhadap nilai
perusahaan @iftlapat hasil bahwa tidak cukup bukti kepemilikan institutional berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, ¥l ini dapat disebabkan karena pengawasan yang dilakukan terhadap perusahaan semata-mata
hanya untu pentingan institusinya (seperti perusahaan keuangan, asuransi dan perusahaan yang dimiliki
pemerintah. Sindakan ini akan merugikan operasional perusahaan sehingga dapat menurunkan kinerja dan
akan berpendaruh buruk terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung dengan penelitian Wahyudi dan Pawestri
(2006) yang#Renganalisis pengaruh struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan. Hasil dalam penelitiann

o]
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erhadap nilai perusahaan.
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tPengaruh @ungkapan CSR terhadap Nilai Perusahaan

_Berdasarkan hasil uji yang dilakukan pada pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan
(CSF@) ter dap nilai perusahaan didapat hasil bahwa cukup bukti pengungkapan tanggung jawab
gos&aﬁperus@aan (CSRD) berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena banyak
e&@haan '5/ang peduli tentang masyarakat dan lingkungan. CSR mengacu pada konsep
m@angun@ yang berkelanjutan dan mengedepankan pertumbuhan, khusunya bagi pengelolaan
§’sy§r&at E‘llSkIn Penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian Zuhroh dan Putu (2003) bahwa
agra“Belcpen ngkapan pertanggungjawaban sosial berpengaruh pada nilai perusahaan di Indonesia.
|Pp@ellg@n ini tidak sesuai dengan hasil penelitian Nurlela (2008).

mge
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S

SIMPULAN DAN SARAN

9% YNnjun e&l
ge

nuae
% uelbe
i)
D
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Y
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nisul) Dy

Bérdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang dilakukan, maka diperoleh kesimpulan bahwa
asil analisis yang telah dilakukan pada bab sebelumnya, maka kesimpulan yang dapat
Bll“‘hntu?x menjawab batasan masalah yang ada adalah sebagai berikut:

xT@ak ferdapat cukup bukti bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan Tidak
agat%’cukﬂp bukti bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
@terdagat cukup bukti bahwa asset growth tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
Dat cuI§Jp bukti bahwa CSRD berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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erdas;rkan hasil analisis dan kesimpulan yang telah diuraikan, saran yang dapat dikemukakan antara
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=

Bagi manajer perusahaan agar menambah informasi yang akan diungkapkan dalam laporan tahunan
hmgga para pengguna laporan tersebut dapat mengambil keputusan yang tepat.
Bagi inyestor agar dapat meninjau keputusan investasinya tidak hanya berfokus pada informasi laba
ang dfbasilkan oleh manajemen perusahaan, tetapi juga mempertimbangkan informasi sosial seperti
engungkapan CSR.
agi peneliti selanjutnya:
Menambah sampel penelitian agar lebih representatif dan memperpanjang periode penelitian yang
akag berdampak pada konsistensi pengujian hipotesis.
Méfakukan pengujian dengan menggunakan scoring atau pembobotan, misalnya dengan skor 0 — 3
da@h menghitung pengungkapan CSR agar hasil yang diperoleh lebih akurat.
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ampiran 1
@ Daftar Perusahaan Sampel
NO: & Nama Emiten EP:r(\)i?:n Sektor Industri
L 35| Arg&Pantes ARGO | Textile Mill Products
P 5’2§ Asalfimas Flat Glass AMFG | Plastics and Glass Products
i 3 | Centliry Tekstil Industri CNTX | Textile Mill Products
- %@ Chamdra Asri Petrochemical TPIA | Chemical and Allied Products
= %5 [itr@Tubindo CTBN | Metal and Allied Products
b 6 § %ajﬁ Tunggal GJTL Automotive and Allied Products
= £7S.| Budang Garam GGRM | Tobacco Manufacturers
E 78 o | Bunéwan Dianjaya Steel GDST | Metal and Allied Products
e :diianﬁya Mandala Sampoerna HMSP | Tobacco Manufacturers
gg‘oéi §=|olc§;°m Indonesia SMCB | Cement
5 712 [‘Indabi Kiat Pulp & Paper INKP_ | Paper and Allied Products
b 323 gndg%ement Tunggal Prakarsa INTP | Cement
= _'é dndofbod CBP Sukses Makmur ICBP Food and Beverages
4= Indofood Sukses Makmur INDF | Food and Beverages
55.| JayagPari Steel JPRS | Metal and Allied Products
§ Kallﬁ Farma KLBF Pharmaceuticals
375 Kim§ Farma (Persero) KAEF | Pharmaceuticals
1§83 | PelaETimah Nusantara NIKL | Metal and Allied Products
( %_’_ Sat @‘Usapersada PTSN | Electronic and Office Equipment
305 | Semen Indonesia SMGR | Cement
§1‘§ Suparma SPMA | Paper and Allied Products
25 | Surya Toto Indonesia TOTO | Stone, Clay, Glass and Concrete Products
%32 Toba Pulp Lestari INRU | Paper and Allied Products
.34% UltaJaya Milk Industry ULTJ | Food and Beverages
352 Unﬁul Indah Cahaya UNIC | Chemical and Allied Products
263 | Unfléver Indonesia UNVR | Consumer Goods
37¢ | Unitex UNTX | Textile Mill Products
t8 3
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=
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z 2 S 1. Dilarapggnengutig sebagian atau seluruh karya tulis ini tar o\mﬂm:nm:ﬁcm%&: dan mEny{ UW_Q: m_FBUm_,D Wu
2 = a. Pe @FWn_um: harfya untuk kepentingan pendidikan, peneli _mﬁ um:c:mm_@mJ\m ilmigh, pergu mw:mm _mmmo_,ws Wla
pfean kritill dan tiniauan cnaty Blacalah - =
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SCHOOL OF BUSINESS b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.
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%ormalitas

O@Sample Kolmogorov-Smirnov Test

= £ Unstandardized
o 9 x .
- a Residual
2 84
c «Q o
‘=3 3 Mean OE-7
6%l BaranigtersaP o
Sa x X Std. Deviation .94942906
> o5 3§ = Absolute 222
S 0 o A .
gsthx@meg) ifferences Positive 222
S o —
gQ > = Negative -.182
.xX o g— %
K@n@gg&)v >hirnov Z 2.039
(ﬁtaned) .000

[ T
"aJelt dustrlblazron is Normal.
c o S >
D, Tatculated Fc')m data
2B .o o
©o53% 3 o
Do W =)
a5 3 5
=1 =
Ujs Multikofinearitas
> g Coefficients?
Mg;d& § Unstandardized Coefficients | Standardized t Sig. Collinearity Statistics
=0
E ; ; Coefficients
° 5 X
® S - B Std. Error Beta Tolerance VIF
C o -
7 (Eonstantfs 227 455 499 619
o C
9]
i— v o ,264 ,229 ,131 1,156 ,251 ,884 1,132
0 —
1§| S ,553 ,504 ,120 1,097 ,276 ,949 1,053
-
gﬁgs -,201 ,213 -,103 -,940 ,350 ,954 1,049
Q
T ESRD 5 5,304 2,404 ,250 2,206 ,030 ,890 1,124
S 0o 7))
ab endenaarlable TOBINS
E 2
28 =
a.w
Ujr Hete rogedastlsnas
5z @
5% 3
o (7]
- Q. Coefficients?
oefficien
C
Model = Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
= Coefficients
)
B Std. Error Beta
(Cogtant) -,144 ,365 -,394 ,695
LE\% ,182 ,183 , 115 ,995 ,323
1 NS ,759 ,404 ,210 1,882 ,163
AS% -,197 171 -,128 -1,151 ,253
CSHE 1,139 1,924 ,068 ,592 ,556
a. Dependeng¥ariable: abs_ut
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. . . [} ..
1.|Diarang mengutip sebagian atau sqlugih karya tyjis iniftagga mencanty
mMum:@c:ﬂm: hanya untuk kepentirlgéh pendidikas, umim_m an, penulisd
|_“penulicdn kritilk dan Fniauan sugkufhasalah. D .

M
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a.Pegendent Variable: TOBINSQ

=

b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.

b.Predictors: (Constant), CSRD, INS, ASS, LEV

Coefficients?

Institut

an menyebutkan
m_BmmrﬁMm:V\cmc_,

D

Sig.

,619

,251

,276

,350

,030

,499

1,156

1,097

-,940

2,206

Beta

Standardized
Coefficients

,131

,120

-,103

,250

15

Std. Error

,455

,229

,504

,213

2,404

Unstandardized Coefficients

,227

,264

,553

-,201

5,304

Eugnber:
mﬂmmuo_,m:_

(Cogtant)

1
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a. Dependenﬁariable: TOBINSQ
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5 Hak Eipta Dilindungi Undang-Undang
vnmv 1. ilaganglme @.@_u sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
= . Engltip Ranya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan,
. kftik dan tinjauan suatu masalah.
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SCHOOL OF BUSINESS b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.



