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BAB II 

TELAAH PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

 

A. Pengantar  

Dalam bagian ini, penulis memaparkan teori-teori yang berhubungan dengan 

penelitian, seperti penjelasan mengenai pengungkapan Corporate Social 

Responsibility (CSR) dan mekanisme Good Corporate Governance (GCG). Teori 

menjelaskan bagaimana nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh pengungkapan 

CSR yang dilakukan perusahaan. Dalam teori juga membahas beberapa penelitian 

pendahulu yang meneliti pengaruh pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan 

dengan mekanisme GCG sebagai variabel moderating. Beberapa penelitian 

terdahulu menjadi dasar acuan teori penulis dalam mengajukan hipotesis. 

Dalam penelitian ini, mekanisme GCG akan diproksikan dengan variabel 

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, proporsi komisaris independen, 

dan jumlah anggota komite audit. Dalam teori yang mendukung penelitian ini, 

pengaruh mekanisme GCG terhadap nilai perusahaan bersifat positif. Mekanisme 

GCG diharapkan dapat berjalan dengan baik sehingga dapat menuntun pelaksanaan 

CSR. 

Pengaruh pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan bersifat positif. 

Diharapkan dengan adanya pengungkapan CSR dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Perusahaan dapat menggunakan informasi tanggung jawab sosial 

sebagai keunggulan kompetitif perusahaan. Teori pendukung pembentukan 

hipotesis berdasarkan penelitian dan pendapat beberapa peneliti terdahulu. 
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B. Telaah Pustaka 

1. Grand Theory 

a. Teori Pensinyalan (Signalling Theory) 

Teori sinyal membahas mengenai dorongan perusahaan untuk memberikan 

informasi kepada pihak eksternal. Dorongan tersebut disebabkan karena terjadinya 

asimetri informasi antara pihak manajemen dan pihak eksternal. Untuk mengurangi 

asimetri informasi maka perusahaan harus mengungkapkan informasi yang 

dimiliki, baik informasi keuangan maupun non keuangan. Manajer pada umumnya 

mempunyai motivasi untuk menyampaikan informasi yang baik (good news) 

mengenai perusahaannya kepada pihak luar secepat mungkin. Informasi tersebut 

diharapkan dapat memberikan sinyal yang meyakinkan sehingga publik akan 

terkesan dalam hal ini akan terefleksi pada harga saham sekuritas. Contoh 

penyampaian informasi melalui signaling yaitu pencapaian informasi laba dan 

informasi-informasi dalam laporan tahunan perusahaan khususnya informasi 

mengenai pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) yang diharapkan 

dapat memberikan informasi mengenai prospek perusahan dimasa depan pada 

investor. Informasi ini dapat dimuat dalam laporan tahunan perusahaan atau laporan 

sosial perusahaan terpisah. Perusahaan melakukan pengungkapan corporate social 

responsibility dengan harapan dapat meningkatkan reputasi dan nilai perusahaan 

(Rustiarini, 2010). 

 

b. Teori Agensi (Agency Theory) 

Konsep teori keagenan yang dikembangkan Jensen dan Meckling (1976) 

merupakan hubungan dimana terpisahnya fungsi kepemilikan dan fungsi 

pengendalian dalam perusahaan. Hubungan ini merupakan kontrak antara dua atau 
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lebih pihak, dimana salah satu pihak disebut agen dan pihak lain disebut prinsipal. 

Prinsipal sebagai pihak yang berwenang memberikan mandat kepada agen dan agen 

sebagai pihak yang diberi mandat untuk menjalankan perusahaan sehingga agen 

harus bertanggung jawab kepada prinsipal. 

Adanya pemisahan kepemilikan antara prinsipal dan agen ini dalam 

praktiknya kadangkala menimbulkan berbagai perbedaan kepentingan di antara 

pihak-pihak tersebut. Agen sebagai pihak yang memiliki dan menyediakan 

informasi kepada prinsipal dapat saja menghambat pengambilan keputusan 

prinsipal apabila agen tidak bersikap transparan. Selain itu, agen dapat juga 

melakukan tindakan-tindakan yang tidak menguntungkan perusahaan untuk 

mencapai kepentingannya sendiri. Perbedaan kepentingan inilah yang disebut 

dengan konflik agensi (Agency Conflict). 

Konflik agensi dapat disebabkan salah satunya karena terdapat asimetri 

informasi (asymmetric information). Asimetri informasi (asymmetric information) 

yaitu informasi yang tidak seimbang yang disebabkan karena adanya distribusi 

informasi yang tidak sama antara prinsipal dan agen. 

Asimetri informasi tersebut menurut Jensen dan Meckling (1976) dapat 

menimbulkan dua permasalahan dalam perusahaan sebagai berikut: 

(1) Moral Hazard, yaitu permasalahan yang muncul jika agen tidak melaksanakan 

hal-hal yang telah disepakati bersama dalam kontrak kerja. 

(2) Adverse selection, yaitu suatu keadaan dimana prinsipal tidak dapat 

mengetahui apakah suatu keputusan yang diambil oleh agen benar-benar 

didasarkan atas informasi yang telah diperolehnya, atau terjadi sebagai sebuah 

kelalaian dalam tugas. 
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Adanya konflik yang disebabkan karena asimetri informasi ini, perusahaan 

harus menanggung biaya agensi yang terdiri dari: 

(1) The monitoring cost, yaitu biaya yang dikeluarkan oleh prinsipal untuk 

mengawasi perilaku dan aktivitas agen. 

(2) The bonding cost, yaitu biaya yang dikeluarkan oleh agen untuk menjamin 

bahwa agen tidak akan melakukan tindakan yang merugikan prinsipal. 

(3) The residual loss, yaitu penurunan tingkat kesejahteraan prinsipal maupun agen 

setelah adanya perbedaan kepentingan. 

Teori agensi berusaha menjelaskan tentang penentuan kontrak yang paling 

efisien yang bisa membatasi konflik atau masalah keagenan (Jensen dan Meckling, 

1976). Adanya kontrak yang efisien dipandang belum cukup untuk mengatasi 

masalah hubungan keagenan tersebut. Suatu mekanisme diperlukan agar dapat 

menyatukan kepentingan antara prinsipal dan agen. Mekanisme yang dimaksud 

adalah mekanisme tata kelola perusahaan yang baik (Good Corporate Governance). 

Menurut Ariyoto (2000) dalam Darmawati (2006), konsep corporate 

governance ini timbul karena adanya keterbatasan dari teori keagenan dalam 

mengatasi masalah keagenan. Penerapan Good Corporate Governance diharapkan 

dapat menciptakan monitoring kerja yang efektif, karena semua pihak yang 

berkepentingan dengan perusahaan akan melakukan usahanya secara baik sesuai 

dengan hak dan kewajibannya sehingga dapat menurunkan biaya agensi (agency 

cost). 

Corporate Governance bertumpu pada teori keagenan dimana pengelolaan 

perusahaan harus diawasi dan dikendalikan untuk memastikan bahwa pengelolaan 

dilakukan dengan penuh kepatuhan pada peraturan yang berlaku (Saraswati dan 

Hadiprajitno, 2012). 
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2. Pengungkapan 

a. Definisi dan Tujuan Pengungkapan 

Dalam Suwardjono (2010:578), secara konseptual, pengungkapan merupakan 

bagian integral dari pelaporan keuangan. Secara teknis, pengungkapan merupakan 

langkah akhir dalam proses akuntansi yaitu penyajian informasi dalam bentuk 

seperangkat penuh statement keuangan. Evans (2003) dalam Suwardjono 

(2010:578) mengartikan pengungkapan sebagai berikut: 

 “Disclosure means supplying information in the financial statements, 

including the statements themselves, the notes to the statements, and the 

supplementary disclosures associated with the statements. It does not extend 

to public or private statements made by management or information 

provided outside the financial statements." 

 

(Pengungkapan berarti menyediakan informasi dalam laporan keuangan, 

yang meliputi laporan itu sendiri, catatan atas laporan keuangan, dan 

tambahan pengungkapan yang berkaitan dengan laporan. Pengungkapan 

sering juga dimaknai dengan penyediaan informasi lebih dari apa yang 

dapat disampaikan dalam bentuk laporan keuangan formal). 

 

Dengan ini pengungkapan berarti penyediaan informasi di dalam laporan 

keuangan yang mencakup laporan itu sendiri, catatan atas laporan keuangan, dan 

pengungkapan tambahan yang terkait dengan laporan keuangan. 

Sedangkan fungsi atau tujuan pengungkapan disampaikan dalam Suwardjono 

(2010:580) yaitu sebagai berikut: 

(1) Tujuan melindungi 

Tujuan melindungi dilandasi oleh gagasan bahwa tidak semua pemakai cukup 

canggih sehingga pemakai yang naif perlu dilindungi dengan mengungkapkan 

informasi yang mereka tidak mungkin memperolehnya atau tidak mungkin 

mengolah informasi untuk menangkap substansi ekonomik yang melandasi 

suatu pos statemen keuangan. Dengan kata lain, pengungkapan bertujuan untuk 

melindungi perlakuan manajemen yang mungkin kurang adil dan terbuka 
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(unfair). Dengan tujuan ini, diharapkan tingkat atau volume pengungkapan 

akan menjadi tinggi. 

(2) Tujuan informatif 

Tujuan informatif dilandasi oleh gagasan bahwa pemakai yang dituju sudah 

jelas dengan tingkat kecanggihan tertentu. Dengan demikian, pengungkapan 

diarahkan untuk menyediakan informasi yang dapat membantu keefektifan 

pengambilan keputusan tersebut. Tujuan ini biasanya melandasi penyusunan 

standar akuntansi untuk menentukan tingkat pengungkapan. 

(3) Tujuan kebutuhan khusus 

Tujuan ini merupakan gabungan dari tujuan perlindungan publik dan tujuan 

informatif. Apa yang harus diungkapkan kepada publik dibatasi dengan apa 

yang dipandang bermanfaat bagi pemakai yang dituju sementara untuk tujuan 

pengawasan, informasi tertentu harus disampaikan kepada bahan pengawas 

berdasarkan peraturan melalui formulir-formulir yang menuntut pengungkapan 

secara rinci. 

 

b. Jenis-Jenis Pengungkapan 

Suwardjono (2010:581) berpendapat bahwa pada umumnya jenis 

pengungkapan ada tiga, yaitu: 

(1) Adequate disclosure (pengungkapan yang memadai) 

Adequate disclosure merupakan pengungkapan informasi minimal yang harus 

dipenuhi sehingga statemen keuangan secara keseluruhan tidak menyesatkan 

dan dapat dijadikan acuan pengambilan keputusan yang dituju. Pengungkapan 

yang memadai inilah yang biasa digunakan oleh perusahaan-perusahaan. 
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(2) Fair or ethical disclosure (pengungkapan yang wajar atau etis) 

Fair disclosure tersirat tujuan-tujuan etis untuk memberikan perlakuan atau 

pelayanan informasional yang sama kepada semua pihak pemakai laporan 

keuangan. Pengungkapan wajar ini terdiri dari pengungkapan wajib (adequate 

disclosure) ditambah dengan informasi lain yang dapat berpengaruh pada 

kewajaran laporan keuangan. 

(3) Full disclosure (pengungkapan yang penuh) 

Full disclosure menyangkut kelengkapan penyajian semua informasi. 

Pengungkapan penuh mengacu pada seluruh informasi yang diberikan oleh 

perusahaan, baik informasi keuangan maupun informasi non keuangan. 

Penyajian informasi di dalam laporan keuangan yang lengkap berarti informasi 

tersebut disajikan menyeluruh, dimana di dalamnya terdapat voluntary 

disclosure. 

Selain itu, Suwardjono (2010:583) juga mengemukakan dua jenis 

pengungkapan dalam hubungannya dengan persyaratan yang ditetapkan standar, 

yaitu: 

(1) Pengungkapan wajib (mandatory disclosure) 

Pengungkapan wajib merupakan pengungkapan informasi yang wajib 

dilakukan oleh perusahaan yang didasarkan pada peraturan atau standar yang 

berlaku. 

(2) Pengungkapan sukarela (voluntary disclosure) 

Pengungkapan sukarela merupakan pengungkapan informasi yang dilakukan 

perusahaan diluar apa yang diwajibkan  oleh standar akuntansi atau peraturan 

badan pengawas. 
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3. Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

a. Definisi Corporate Social Responsibility (CSR) 

Dalam Rustiarini (2010), pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 

merupakan proses pengkomunikasian dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan 

ekonomi perusahaan terhadap masyarakat. Konsep CSR melibatkan tanggung 

jawab kemitraan bersama antara perusahaan, pemerintah, lembaga sumber daya 

masyarakat, serta komunitas setempat. Kewajiban perusahaan atas CSR diatur 

dalam Undang-Undang No. 25 Tahun 2007 tentang Penanaman Modal dan 

Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Ketentuan ini 

dimaksudkan untuk mendukung terjalinnya hubungan perusahaan yang serasi, 

seimbang, dan sesuai dengan lingkungan, nilai, norma, dan budaya masyarakat 

setempat. Pengaturan CSR juga bertujuan untuk mewujudkan pembangunan 

ekonomi yang berkelanjutan guna meningkatkan kualitas kehidupan dan 

lingkungannya. 

Menurut Sembiring (2005), tangggung jawab sosial perusahaan sering disebut 

juga sebagai corporate social responsibility atau social disclosure, corporate social 

reporting, social reporting merupakan proses pengkomunikasian dampak sosial dan 

lingkungan dari kegiatan ekonomi organisasi terhadap kelompok khusus yang 

berkepentingan dan terhadap masyarakat secara keseluruhan. Hal tersebut 

memperluas tanggung jawab organisasi (khususnya perusahaan), di luar peran 

tradisionalnya untuk menyediakan laporan keuangan kepada pemilik modal, 

khususnya pemegang saham. Perluasan tersebut dibuat dengan asumsi bahwa 

perusahaan mempunyai tanggung jawab yang lebih luas dibanding hanya mencari 

laba untuk pemegang saham (Gray et al., 1987) dalam Sembiring (2005). 
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Johnson and Johnson (2006) dalam Nor Hadi (2011:46)  mendefinisikan CSR 

sebagai:  

“Corporate Social Responsibility (CSR) is about how companies manage 

the business processes to prosedure an overall postive impact on society”. 

 

Definisi tersebut pada dasarnya berangkat dari filosofi bagaimana cara 

mengelola perusahaan baik sebagian maupun secara keseluruhan memiliki dampak 

positif bagi dirinya dan lingkungan. Untuk itu, perusahaan harus mampu mengelola 

bisnis operasinya dengan menghasilkan produk yang berorientasi secara positif 

terhadap masyarakat dan lingkungan.  

The World Business Council for Suitainable Development (WBCSD) yang 

merupakan lembaga intenasional yang berdiri tahun 1995 dan beranggotakan 120 

perusahaan multinasional yang berasal dari 30 negara dunia dalam Nor Hadi 

(2011:47), mendefinisikan CSR sebagai:  

“Continuing commitment by business to behave ethically and contributed to 

economic development while improving the quality of life of the workforce 

and their families as well as of tje local community and society at large.”  

 

Berdasarkan definisi tersebut, dapat diartikan bahwa komitmen dunia usaha 

untuk terus menerus bertindak secara etis, beroperasi secara legal dan berkontribusi 

untuk peningkatan ekonomi, bersamaan dengan peningkatan kualitas hidup dari 

karyawan dan keluarganya sekaligus juga peningkatan komunitas lokal dan 

masyarakat secara lebih luas. 

Sedangkan The Organization for Economic Cooperation and Development 

(OECD) dalam Rahmatullah dan Kurniati (2011:3) merumuskan CSR sebagai 

kontribusi bisnis bagi pembangunan berkelanjutan, serta adanya perilaku korporasi 

yang tidak semata-mata menjamin adanya pengembalian bagi pemegang saham, 

upah bagi para karyawan, dan pembuatan produk serta jasa bagi para pelanggan, 
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melainkan perusahaan juga harus memberi perhatian terhadap berbagai hal yang 

dianggap penting serta nilai-nilai yang ada di masyarakat. 

 

b. Prinsip-prinsip Corporate Social Responsibility (CSR) 

 Prinsip-prinsip CSR menurut Crowther David (2008) dalam Nor Hadi 

(2011:59) adalah: 

(1) Sustainability 

Berkaitan dengan bagaimana perusahaan dalam melakukan aktivitas tetap 

memperhitungkan keberlanjutan sumber daya di masa depan. Keberlanjutan 

juga memberikan arahan bagaimana penggunaan sumber daya sekarang tetap 

memperhatikan dan memperhitungkan kemampuan generasi masa depan. 

Dengan demikian, sustainability berputar pada keberpihakan dan upaya 

bagaimana society memanfaatkan sumber daya agar tetap memperhatikan 

generasi masa datang. 

(2) Accountability 

Merupakan upaya perusahaan terbuka dan bertanggungjawab atas aktivitas 

yang telah dilakukan. Akuntabilitas dibutuhkan, ketika aktivitas perusahaan 

mempengaruhi dan dipengaruhi lingkungan eksternal. Akuntabilitas dapat 

dijadikan sebagai media bagi perusahaan membangun image dan network 

terhadap para pemangku kepentingan. Tingkat akuntabilitas dan 

tanggungjawab perusahaan menentukan legitimasi stakeholder eksternal, serta 

meningkatkan transaksi saham perusahaan. 

(3) Transparency 

Merupakan prinsip penting bagi pihak eksternal. Transparansi bersinggungan 

dengan pelaporan aktivitas perusahaan berikut dampak terhadap pihak 
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eksternal. Transparansi berperan untuk mengurangi asimetri informasi, 

kesalahpahaman, khususnya informasi dan pertanggungjawaban berbagai 

dampak dari lingkungan. 

 

c. Indikator Pengungkapan CSR Menurut Global Reporting Initiative (GRI) 

Dalam Rita Yuliana et al. (2008:251), isu mengenai CSR terkait erat dengan 

sustainability reporting. GRI merupakan salah satu dari lembaga yang serius 

menangani permasalahan yang berhubungan dengan sustainability. Sustainability 

reporting merupakan praktik pengukuran, pengungkapan, dan pertanggungjawaban 

kepada stakeholder internal dan eksternal perusahaan terkait dengan kinerja 

pencapaian tujuan keberlangsungan perusahaan. Sustainability reporting 

merupakan terminologi yang luas mengenai pengungkapan kinerja ekonomi, 

lingkungan, dan sosial. 

Indikator kategori pengungkapan sosial yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah berdasarkan indikator dari Global Reporting Initiative (GRI) yang diperoleh 

dari situs www.globalreporting.org dengan total indikator kinerja mencapai 79 

indikator, terdiri dari 9 indikator ekonomi, 30 indikator lingkungan hidup, 14 

indikator praktek tenaga kerja, 9 indikator Hak Asasi manusia, 8 indikator 

kemasyarakatan, dan 9 indikator tanggung jawab produk. Dengan mengacu pada 

pedoman indikator kinerja GRI 2006 diharapkan supaya informasi yang diperoleh 

lebih berkualitas baik secara kuantitas maupun kualitasnya. Indikator 

pengungkapan menurut GRI dapat dilihat pada Lampiran 1. 

 

 

 

http://www.globalreporting.org/
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4. Good Corporate Governance 

a. Definisi Good Corporate Governance 

Good corporate governance (GCG) menurut Komite Nasional Kebijakan 

Governance (KNKG) adalah salah satu pilar dari sistem ekonomi pasar. Corporate 

governance berkaitan erat dengan kepercayaan baik terhadap perusahaan yang 

melaksanakannya maupun terhadap iklim usaha di suatu negara. Penerapan GCG 

mendorong terciptanya persaingan yang sehat dan iklim usaha yang kondusif. Oleh 

karena itu diterapkannya GCG oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia sangat 

penting untuk menunjang pertumbuhan dan stabilitas ekonomi yang 

berkesinambungan. Penerapan GCG juga diharapkan dapat menunjang upaya 

pemerintah dalam menegakkan good corporate governance pada umumnya di 

Indonesia. 

Adrian Sutedi (2012:1) mendefinisikan Corporate Governance sebagai suatu 

proses dan struktur yang digunakan oleh organ perusahaan (pemegang 

saham/pemilik modal, komisaris/dewan pengawas dan direksi) untuk meningkatkan 

keberhasilan usaha dan akuntabilitas perusahaan guna mewujudkan nilai pemegang 

saham dalam jangka panjang dengan tetap memperhatikan kepentingan stakeholder 

lainnya, berlandaskan peraturan perundang-undangan dan nilai-nilai etika. 

Definisi menurut Cadbury dalam Adrian Sutedi (2012:1) mengatakan bahwa 

Good Corporate Governance adalah mengarahkan dan mengendalikan perusahaan 

agar tercapai keseimbangan antara kekuatan dan kewenangan perusahaan. Adapun 

Center for European Policy Study (CEPS) dalam Adrian Sutedi (2012:1), 

memformulasikan GCG adalah seluruh sistem yang dibentuk mulai dari hak (right), 

proses dan pengendalian baik yang ada di dalam maupun di luar manajemen 
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perusahaan. Dengan catatan bahwa hak di sini adalah hak dari seluruh stakeholders 

dan bukan hanya terbatas kepada satu stakeholders saja.  

Noensi, seorang pakar GCG dari Indo Consult dalam Adrian Sutedi (2012:1), 

mendefinisikan GCG adalah menjalankan dan mengembangkan perusahaan yang 

bersih, patuh pada hukum yang berlaku dan peduli terhadap lingkungan yang 

dilandasi nilai-nilai sosial budaya yang tinggi. Dalam rangka economy recovery, 

pemerintah Indonesia dan Internasional Monetary Fund (IMF) memperkenalkan 

konsep Good Corporate Governance (GCG) sebagai tata cara kelola perusahaan 

yang sehat. Konsep ini diharapkan dapat melindungi pemegang saham dan kreditor 

agar dapat memperoleh kembali investasinya. 

Lebih lanjut Adrian Sutedi (2012:2) menyatakan bahwa Good Corporate 

Governance secara definitif merupakan sistem yang mengatur dan mengendalikan 

perusahaan untuk menciptakan nilai tambah (value added) untuk semua 

stakeholder. Ada dua hal yang ditekankan dalam konsep ini, pertama, pentingnya 

hak pemegang saham untuk memperoleh informasi yang benar (akurat) dan tepat 

pada waktunya dan, kedua, kewajiban perusahaan untuk melakukan pengungkapan 

(disclosure) secara akurat, tepat waktu, dan transparan terhadap semua informasi 

kinerja perusahaan, kepemilikan dan stakeholder . 

 

b. Prinsip-prinsip Good Corporate Governance 

Prinsip-prinsip GCG dalam Pedoman Umum Good Corporate Governance 

(2006) yang disusun oleh Komite Nasional Kebijakan Governance (2006:5) adalah 

sebagai berikut: 

(1) Fairness (Keadilan) 
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Dalam melaksanakan kegiatannya, perusahaan harus senantiasa 

memperhatikan kepentingan pemegang saham dan pemangku kepentingan 

lainnya berdasarkan asas kewajaran dan kesetaraan. Perusahaan harus 

memberikan kesempatan kepada pemangku kepentingan untuk memberikan 

masukan dan menyampaikan pendapat bagi kepentingan perusahaan serta 

membuka akses terhadap informasi sesuai dengan prinsip transparansi dalam 

lingkup kedudukan masing-masing. 

(2) Transparency (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 untuk mengungkapkan tidak hanya masalah yang 

disyaratkan oleh peraturan perundang-undangan, tetapi juga hal yang penting 

untuk pengambilan keputusan oleh pemegang saham, kreditur dan pemangku 

kepentingan lainnya. 

(3) Accountability (Akuntabilitas) 

Perusahaan harus dapat mempertanggungjawabkan kinerjanya 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. Akuntabilitas 

merupakan prasyarat yang diperlukan untuk mencapai kinerja yang 

berkesinambungan. 

(4) Responsibility (Pertanggungjawaban) 

Perusahaan harus mematuhi peraturan perundang-undangan serta 

melaksanakan tanggung jawab terhadap masyarakat dan lingkungan sehingga 



23 
 

dapat terpelihara kesinambungan usaha dalam jangka panjang dan mendapat 

pengakuan sebagai good corporate citizen. Perusahaan harus melaksanakan 

tanggung jawab sosial dengan antara lain peduli terhadap masyarakat dan 

kelestarian lingkungan terutama di sekitar perusahaan dengan membuat 

perencanaan dan pelaksanaan yang memadai. 

(5) Independency (Independensi) 

Untuk melancarkan pelaksanaan asas GCG, perusahaan harus dikelola secara 

independen sehingga masing-masing organ perusahaan tidak saling 

mendominasi dan tidak dapat diintervensi oleh pihak lain. Masing-masing 

organ perusahaan harus menghindari terjadinya dominasi oleh pihak manapun, 

tidak terpengaruh oleh kepentingan tertentu, bebas dari benturan kepentingan 

(conflict of interest) dan dari segala pengaruh atau tekanan, sehingga 

pengambilan keputusan dapat dilakukan secara obyektif. 

c. Mekanisme Good Corporate Governance 

Menurut Adrian Sutedi (2012:41) mekanisme Good Corporate Governance 

(GCG) dibagi menjadi dua kelompok. Pertama yaitu Corporate Governance-

Internal Perusahaan, yaitu unsur yang berasal dari dalam perusahaan dan unsur 

yang selalu diperlukan di dalam perusahaan. Unsur-unsur yang berasal dari dalam 

perusahaan adalah: pemegang saham, direksi, dewan komisaris, manajer, 

karyawan/serikat pekerja, sistem remunerasi berdasar kinerja, dan komite audit. 

Yang kedua adalah Corporate Governance-External Perusahaan, yaitu unsur yang 

berasal dari luar perusahaan dan unsur yang selalu diperlukan di luar perusahaan. 

Unsur yang berasal dari luar perusahaan adalah: kecukupan undang-undang dan  

perangkat hukum, investor, institusi penyedia informasi, akuntan publik, institusi 
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yang memihak kepentingan publik bukan golongan, pemberi pinjaman, dan 

lembaga yang mengesahkan legalitas. 

Indikator corporate governance yang digunakan adalah kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional, proporsi komisaris independen, dan jumlah 

anggota komite audit. 

(1) Kepemilikan Manajerial 

Christiawan dan Tarigan (2007) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial 

adalah situasi dimana manajer (direksi dan dewan komisaris) memiliki saham 

perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang 

saham perusahaan. Dalam laporan keuangan, keadaan ini ditunjukkan dengan 

besarnya persentase kepemilikan saham perusahaan oleh manajer. Dalam teori 

keagenan dijelaskan bahwa kepentingan manajemen dan kepentingan 

pemegang saham mungkin bertentangan. Hal tersebut disebabkan manajer 

mengutamakan kepentingan pribadi, sebaliknya pemegang saham tidak 

menyukai kepentingan pribadi manajer tersebut, karena pengeluaran tersebut 

akan menambah biaya perusahaan yang menyebabkan penurunan keuntungan 

perusahaan dan penurunan deviden yang akan diterima. Dalam perusahaan 

dengan kepemilikan manajerial, manajer yang sekaligus pemegang saham 

tentunya akan menselaraskan kepentingannya dengan kepentingannya sebagai 

pemegang saham. 

(2) Kepemilikan Institusional 

Institusi merupakan sebuah lembaga yang memiliki kepentingan besar terhadap 

investasi yang dilakukan termasuk investasi saham. Sehingga biasanya institusi 

menyerahkan tanggungjawab pada divisi tertentu untuk mengelola investasi 

perusahaan tersebut. Karena institusi memantau secara profesional 
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perkembangan investasinya maka tingkat pengendalian terhadap tindakan 

manajemen sangat tinggi sehingga potensi kecurangan dapat ditekan 

(Murwaningsari, 2009). Permasalahan keagenan yang berawal dari konflik 

kepentingan dapat diminimumkan dengan suatu mekanisme monitoring yang 

bertujuan untuk mensejajarkan kepentingan antara pemilik atau pemegang 

saham dengan manajer. Salah satu cara adalah dengan kepemilikan saham oleh 

publik. Kepemilikan saham publik yang dimaksud dalam penelitian ini adalah 

persentase kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki oleh investor 

institusional, seperti pemerintah, perusahaan investasi, bank, lembaga atau 

institusi yang turut memiliki saham perusahaan. 

(3) Komisaris Independen 

Komisaris independen adalah anggota dewan komisaris yang tidak terafiliasi 

dengan manajemen, anggota dewan komisaris lainnya dan pemegang saham 

pengendali, serta bebas dari hubungan bisnis atau hubungan lainnya yang dapat 

mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak independen atau bertindak 

semata-mata demi kepentingan perusahaan (KNKG, 2006). Keberadaan 

komisaris independen telah diatur Bursa Efek Jakarta melalui peraturan BEJ 

Tanggal 1 Juli 2000. Dikemukakan bahwa perusahaan yang listed di bursa 

harus mempunyai komisaris independen yang secara profesional sama dengan 

jumlah saham yang dimiliki pemegang saham minoritas (bukan controlling 

shareholders). Dalam peraturan ini, persyaratan jumlah minimal komisaris 

independen adalah 30% dari seluruh anggota dewan komisaris. Beberapa 

kriteria lainnya tentang komisaris independen menurut FCGI (2001) adalah 

sebagai berikut:  
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(a) Komisaris independen tidak memiliki hubungan afiliasi dengan 

pemegang saham mayoritas atau pemegang saham pengendali 

(controlling shareholders) perusahaan tercatat yang bersangkutan. 

(b) Komisaris independen tidak memiliki hubungan dengan direktur 

dan/atau komisaris lainnya perusahaan tercatat yang bersangkutan. 

(c) Komisaris independen tidak memiliki kedudukan rangkap pada 

perusahaan lainnya yang terafiliasi dengan perusahaan tercatat yang 

bersangkutan. 

(d) Komisaris independen harus mengerti peraturan perundang-undangan 

di bidang pasar modal. 

(e) Komisaris independen diusulkan dan dipilih oleh pemegang saham 

minoritas yang bukan merupakan pemegang saham pengendali (bukan 

controlling shareholders) dalam Rapat Umum Pemegang Saham 

(RUPS). 

(4) Komite Audit 

Ikatan Komite Audit Indonesia (IKAI) mendefinisikan komite audit sebagai 

suatu komite yang bekerja secara profesional dan independen yang dibentuk 

oleh dewan komisaris, dengan demikian tugasnya adalah membantu dan 

memperkuat fungsi dewan komisaris dalam menjalankan fungsi pengawasan 

atas proses pelaporan keuangan, manajemen risiko, pelaksanaan audit, dan 

implementasi dari corporate governance di perusahaan-perusahaan. Bapepam 

melalui Surat Edaran No. 03/PM/2000 yang ditujukan kepada setiap direksi 

emiten dan perusahaan publik mewajibkan dibentuknya komite audit. 

Pengaturan mengenai jumlah komite audit bagi emiten dan perusahaan publik 

diatur dalam Peraturan Bapepam-LK No.IX.I.5 tentang Pembentukan Pedoman 



27 
 

Pelaksanaan Kerja Komite Audit. Dalam peraturan tersebut emiten dan 

perusahaan publik diwajibkan membentuk komite audit yang berjumlah 

sekurang-kurangnya tiga orang dimana salah satunya merupakan komisaris 

independen perusahaan dan bertindak sebagai ketua komite audit. Tanggung 

jawab komite audit dalam bidang Corporate Governance adalah untuk 

memastikan, bahwa perusahaan telah dijalankan sesuai undang-undang dan 

peraturan yang berlaku, melaksanakan usahanya dengan beretika, 

melaksanakan pengawasannya secara efektif terhadap benturan kepentingan 

dan kecurangan yang dilakukan oleh karyawan perusahaan (FCGI, 2001).  

 

5. Nilai Perusahaan 

a. Definisi Nilai Perusahaan 

Nurlela dan Islahuddin (2008) mendefinisikan nilai perusahaan sebagai nilai 

pasar. Karena nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham 

secara maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat. Semakin tinggi 

harga saham, maka makin tinggi kemakmuran pemegang saham. Untuk mencapai 

nilai perusahaan umumnya para pemodal menyerahkan pengelolaannya kepada para 

profesional. Para profesional diposisikan sebagai manajer ataupun komisaris 

Samuel (2000) dalam Nurlela dan Islahuddin (2008) menjelaskan bahwa 

enterprise value (EV) atau dikenal juga sebagai firm value (nilai perusahaan) 

merupakan konsep penting bagi investor, karena merupakan indikator bagi pasar 

menilai perusahaan secara keseluruhan. Sedangkan menurut Wahyudi dan Pawestri 

(2006) nilai perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya. Harga pasar dari 

saham perusahaan yang terbentuk antara pembeli dan penjual disaat terjadi 

transaksi disebut nilai pasar perusahaan, karena harga pasar saham dianggap 
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cerminan dari nilai aset perusahaan sesungguhnya. Nilai perusahaan yang dibentuk 

melalui indikator nilai pasar saham, sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang 

investasi. Peluang investasi memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan 

perusahaan di masa yang akan datang, sehingga meningkatkan harga saham sebagai 

indikator nilai perusahaan (signaling theory). 

 

b. Pengukuran Nilai Perusahaan 

Salah satu alternatif yang digunakan dalam menilai nilai perusahaan adalah 

dengan menggunakan Tobin’s Q. Tobin’s Q adalah suatu rasio yang dikembangkan 

oleh James Tobin (1967) dari Yale University, seorang pemenang nobel di bidang 

ilmu ekonomi. Tobin’s Q merupakan perbandingan antara nilai pasar ekuitas dan 

nilai bukunya. Jika Q > 1 berarti harga pasar satuan saham > harga buku satuan 

saham. Ini menunjukkan perusahaan memiliki respon pasar yang kuat (Herawaty, 

2008). 

Wennerfield et al. (1988) dalam Nurlela dan Islahuddin (2008) 

menyimpulkan bahwa Tobin’s Q dapat digunakan sebagai alat ukur dalam 

menentukan nilai perusahaan. Dalam penelitian ini nilai perusahaan diukur dengan 

menggunakan proksi Tobin’s Q, yang sejalan dengan penelitian Rustiarini (2010) 

yang juga menggunakan proksi Tobin’s Q untuk mengukur nilai perusahaan. 

Tobin’s Q dihitung dengan menggunakan rumus: 

   Q = 
) D  BVE (

 ) D  MVE (




 

Keterangan : 

Q   =  Nilai Perusahaan 

MVE  = Nilai Pasar Ekuitas/Equity Market Value ( MVE = closing   price 

akhir tahun x jumlah saham yang beredar pada akhir tahun ) 
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D    =  Nilai Buku dari Total Hutang  

BVE   =  Nilai Buku dari Total Ekuitas/Equity Book Value ( BVE=  

 Total Aset Perusahaan – Total Kewajiban ) 

Kelebihan Tobin’s Q dibandingkan dengan metode penilaian nilai perusahaan 

yang lain dimana Tobin’s Q menjelaskan rasio ini merupakan konsep berharga 

karena menunjukkan estimasi pasar keuangan saat ini tentang nilai hasil 

pengembalian dari setiap dolar investasi inkremental. Jika nilai Tobin’s Q diatas 

satu, ini menunjukkan bahwa investasi dalam aktiva menghasilkan laba yang 

memberikan nilai yang lebih tinggi daripada pengeluaran investasi, hal ini akan 

meransang investasi baru. Jika nilai Tobin’s Q dibawah satu, investasi dalam aktiva 

tidaklah menarik (Herawaty, 2008).  

Tobin’s Q merupakan ukuran yang lebih teliti tentang seberapa efektif 

manajemen memanfaatkan sumber-sumber daya ekonomi dalam kekuasaannya. 

Penelitian yang dilakukan oleh Copelan (2002), Lindenberg dan Ross (1981) yang 

dikutip oleh Darmawati (2004) dalam Herawaty (2008), menunjukkan bagaimana 

Tobin’s Q dapat diterapkan pada masing-masing perusahaan. Mereka menemukan 

bahwa beberapa perusahaan dapat mempertahankan nilai Q yang lebih besar dari 

satu. Teori ekonomi mengatakan bahwa nilai Q yang lebih besar dari satu akan 

menarik arus sumber daya dan kompetisi baru sampai nilai Q mendekati satu.  
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6. Penelitian Terdahulu 

a. Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan 

Dengan Prosentase Kepemilikan Manajemen Sebagai Variabel Moderating 

(Studi Empiris Pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta) 

Nama Peneliti Rika Nurlela dan Islahuddin 

Tahun Penelitian 2008 

Variabel dependen Nilai perusahaan 

Variable independen Corporate Social Responsibility , Variabel Moderating: 

Prosentanse Kepemilikan Manajemen 

Metode uji 1. Uji asumsi klasik 

2. Uji statistik univariate (Uji t-test) 

3. Uji statistik multivariate (Uji F) 

4. Analisis regresi 

Hasil CSR, prosentase kepemilikan manajemen, serta interaksi 

antara CSR dengan prosentase kepemilikan manajemen 

secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Secara parsial bahwa prosentase kepemilikan 

manajemen dan interaksi antara CSR dengan prosentase 

kepemilikan manajemen berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

Sumber Simposium Nasional Akuntansi 11 Pontianak Tahun 2008 

 

b. Pengaruh Corporate Governance Pada Hubungan Corporate Social 

Responsibility dan Nilai Perusahaan 

Nama Peneliti Ni Wayan Rustiarini 

Tahun Penelitian 2010 

Variabel dependen Nilai Perusahaan 

Variable independen Pengungkapan Corporate Social Responsibility. Variabel 

Moderating: Corporate Governance 

Metode uji confirmatory factors analysis, statistik deskriptif dan 

Regresi ganda 

Hasil Pengungkapan Corporate Social Responsibility 
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berpengaruh pada nilai perusahaan dan Corporate 

Governance berpengaruh pada nilai perusahaan 

Sumber Simposium Nasional Akuntansi 13 Purwokerto Tahun 

2010 

 

c. Pengaruh Corporate Governance Pada Hubungan Corporate Social 

Responsibility dan Nilai Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di BEI 

Nama Peneliti Rara Saraswati dan Basuki Hadiprajitno 

Tahun Penelitian 2012 

Variabel dependen Nilai Perusahaan 

Variable independen Corporate social responsibility (CSR); corporate 

governance sebagai variabel moderating. 

Metode uji Analisis faktor, statistik deskriptif, uji asumsi klasik (uji 

normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan 

auokorelasi), analisis regresi nilai selisih mutlak dan uji 

hipotesis (uji koefisien determinasi, uji statistik F dan uji 

statistik t). 

Hasil 1. CSR tidak memiliki pengaruh yang positif terhadap nilai 

perusahaan (Tobin’s Q) karena arahnya negatif. 

2. Variabel moderating memiliki pengaruh positif yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan 

Sumber Jurnal Akuntansi dan Auditing Volume 9/No.1/November 

2012: 1-96 

 

d. Hubungan Corporate Governance, Corporate Social Responsibilities dan 

Corporate Financial Performance Dalam Satu Continuum 

Nama Peneliti Etty Murwaningsari 

Tahun Penelitian 2009 

Variabel dependen Kinerja Perusahaan 
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Variable independen Kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional; 

Variabel intervening: CSR 

Metode uji statistik deskriptif, Path Analisys, Regresi berganda 

Hasil 1. Kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional 

mempunyai pengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan 

2. GCG yang diamati melalui kepemilikan manajerial dan 

kepemilikan institusional, berpengaruh terhadap CSR 

disclosure 

3. CSR berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan 

Sumber Jurnal Akuntansi dan Keuangan, Vol.11 No.1, Mei 2009: 

30-41 

 

e. Struktur Kepemilikan Saham, Leverage, Faktor Intern dan Faktor Ekstern 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Nama Peneliti Sujoko dan Ugy Soebiantoro 

Tahun Penelitian 2007 

Variabel dependen Nilai Perusahaan 

Variable independen Pengaruh struktur kepemilikan saham, Leverage, Faktor 

intern, Faktor ekstern 

Metode uji Regresi Berganda 

Hasil 1. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

2. Kepemilikan institusional, tingkat suku bunga, leverage 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

3. Keadaan pasar modal, pertumbuhan pasar, 

profitabilitas, pembayaran dividen, ukuran perusahaan, 

pangsa pasar relatif berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. 

Sumber Jurnal Manajemen dan Kewirausahaan, Vol. 9, No. 1, 

Maret 2007 : 41-48 

 



33 
 

C. Kerangka Pemikiran 

1. Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Nilai 

Perusahaan 

Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan merupakan proses 

pengkomunikasian dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan ekonomi 

perusahaan terhadap masyarakat. Konsep CSR melibatkan tanggung jawab 

kemitraan bersama antara perusahaan, pemerintah, lembaga sumber daya 

masyarakat, serta komunitas setempat. Kewajiban perusahaan atas CSR diatur 

dalam Undang-Undang No. 25 Tahun 2007 tentang Penanaman Modal dan 

Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Ketentuan ini 

dimaksudkan untuk mendukung terjalinnya hubungan perusahaan yang serasi, 

seimbang, dan sesuai dengan lingkungan, nilai, norma, dan budaya masyarakat 

setempat. Pengaturan CSR juga bertujuan untuk mewujudkan pembangunan 

ekonomi yang berkelanjutan guna meningkatkan kualitas kehidupan dan 

lingkungannya. 

Menurut Haniffa et al (dikutip dari Sayekti dan Wondabio, 2007), jika terjadi 

ketidakselarasan antara sistem nilai perusahaan dan sistem nilai masyarakat, maka 

perusahaan akan kehilangan legitimasinya dan selanjutnya akan mengancam 

kelangsungan hidup perusahaan. Legitimasi dapat dianggap sebagai menyamakan 

persepsi atau asumsi bahwa tindakan yang dilakukan oleh suatu entitas adalah 

merupakan tindakan yang diinginkan, pantas ataupun sesuai dengan sistem norma, 

nilai, kepercayaan dan definisi yang dikembangkan secara sosial (Suchman, 1995). 

Legitimasi dianggap penting bagi perusahaan dikarenakan legitimasi masyarakat 

kepada perusahaan menjadi faktor yang strategis bagi perkembangan perusahaan ke 

depan. 
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Almilia dan Wijayanto (2007) dalam Rustiarini (2010) menyatakan bahwa 

perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi jika informasi tersebut dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan dapat menggunakan informasi 

tanggung jawab sosial sebagai keunggulan kompetitif perusahaan. Perusahaan yang 

memiliki kinerja lingkungan dan sosial yang baik akan direspon positif oleh 

investor melalui peningkatan harga saham. Apabila perusahaan memiliki kinerja 

lingkungan dan sosial yang buruk maka akan muncul keraguan dari investor 

sehingga direspon negatif melalui penurunan harga saham. 

Penelitian Murwaningsari (2009) menunjukkan bahwa aktivitas CSR terbukti 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Konsisten dengan hal itu, pelitian 

yang dilakukan Rustiarini (2010) menemukan bahwa pengungkapan CSR 

berpengaruh pada nilai perusahaan. 

 

2. Pengaruh Mekanisme Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan 

Teori stakeholder mengatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang 

hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri namun harus mampu memberikan 

manfaat bagi stakeholdernya. Pengungkapan informasi tentang perusahaan ini 

penting karena para stakeholder perlu mengevaluasi dan mengetahui sejauh mana 

perusahaan melaksanakan peranannya sesuai dengan keinginan stakeholder. 

Sehingga menuntut adanya akuntabilitas perusahaan atas kegiatan yang telah 

dilakukannya. 

Kepercayaan stakeholder terhadap iklim usaha dan kinerja perusahaan 

tentunya tidak terlepas dari peran corporate governance. Forum for Corporate 

Governance in Indonesia (FCGI, 2001) merumuskan corporate governance sebagai 

suatu sistem tata kelola perusahaan yang menjelaskan hubungan berbagai partisipan 
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dalam menentukan arah dan kinerja perusahaan. Tujuan corporate governance 

adalah menciptakan nilai tambah bagi stakeholders. Corporate governance yang 

efektif diharapkan dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Manfaat dari penerapan 

corporate governance dapat diketahui dari harga saham perusahaan yang bersedia 

dibayar oleh investor (Rustiarini, 2010). Penelitian ini menggunakan empat aspek 

corporate governance yaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, 

proporsi komisaris independen, dan jumlah anggota komite audit. 

Hasil penelitian Rustiarini (2010) menemukan adanya hubungan positif CG 

dan nilai perusahaan. Apabila dilihat dari aspek kepemilikan manajerial, beberapa 

penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh pada nilai 

perusahaan (Nurlela dan Islahuddin, 2008; Murwaningsari, 2009). Semakin tinggi 

kepemilikan insider, semakin tinggi nilai perusahaan. Selain itu, kepemilikan 

institusional dalam proporsi yang besar juga mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai 

perusahaan dapat meningkat jika lembaga institusi mampu menjadi alat 

pemonitoran yang efektif. Hasil penelitian Murwaningsari (2009) juga menemukan 

bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. 

Penelitian Siallagan dan Machfoedz (2006) mengenai dampak komisaris 

independen dan komite audit terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa 

komisaris independen dan komite audit juga berpengaruh positif pada nilai 

perusahaan. 

 

 

 



36 
 

3. Pengaruh Mekanisme Good Corporate Governance Sebagai Variabel 

Pemoderasi Hubungan Pengungkapan Corporate Social Responsibility dengan 

Nilai Perusahaan 

Pedoman Umum Good Corporate Governance Indonesia menyatakan bahwa 

salah satu tujuan pelaksanaan corporate governance adalah mendorong timbulnya 

kesadaran dan tanggung jawab sosial perusahaan terhadap masyarakat dan 

kelestarian lingkungan di sekitar perusahaan sehingga dapat terpelihara 

kesinambungan usaha dalam jangka panjang. Implementasi CSR merupakan salah 

satu wujud pelaksanaan prinsip corporate governance. 

Rustiarini (2010) menyatakan bahwa perusahaan yang telah melaksanakan 

corporate governance dengan baik sudah seharusnya melaksanakan aktivitas CSR 

sebagai wujud kepedulian perusahaan pada lingkungan sosial. Penganut paham 

corporate governance lebih mudah menerima adanya kebutuhan dan kewajiban 

untuk melaksanakan CSR karena kedua kegiatan tersebut berlandaskan pemahaman 

falsafah yang sama. Corporate governance menyangkut tanggung jawab 

perusahaan kepada pihak-pihak lain yang berkepentingan terutama atas kegiatan 

ekonomi dan segala dampaknya, sedangkan CSR adalah kegiatan yang 

diselenggarakan perusahaan untuk menaikkan tingkat kesejahteraan masyarakat di 

luar kegiatan utama perusahaan. Kedua kegiatan tersebut sama-sama bertujuan 

untuk mengoptimalkan nilai perusahaan bagi pemegang saham namun tetap 

memperhatikan pemangku kepentingan lainnya. Oleh karena itu, perusahaan perlu 

mengembangkan sejumlah kebijakan untuk menuntun pelaksanaan CSR. Semua hal 

tersebut tidak terlaksana dengan baik apabila perusahaan tidak menerapkan good 

corporate governance beserta aspek-aspek yang termasuk di dalamnya. 



37 
 

Penelitian Rustiarini (2010); Saraswati dan Hadiprajitno (2012) menemukan 

bahwa corporate governance yang merupakan gabungan dari mekanisme 

kepemilikan saham manajerial, kepemilikan saham institusional, proporsi komisaris 

independen, dan jumlah anggota komite audit berpengaruh signifikan dalam 

memoderasi secara positif pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan. 

 

Gambar 2.1 

Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

D. Hipotesis 

H1 : Pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap Nilai     

Perusahaan 

H2 : Mekanisme Good Corporate Governance berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan 

H3: Mekanisme Good Corporate Governance memperkuat pengaruh pengungkapan 

Corporate Social Responsibility dengan Nilai Perusahaan 

Corporate Social 

Responsibility 

(CSR) 

Nilai Perusahaan 

(Tobin’s Q) 

Good Corporate 

Governance (GCG) 


