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CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY DENGAN KAPITALISASI
PASAR SEBAGAI VARIABEL MODERASI

Agustin Dwi Heryati
3117 30036

Program Studi Akuntansi Sekolah Tinggi llmu Ekonomi YKPN Yogyakarta
ABSTRAK

Tujuan pertama dari penelitian ini adalah untuk meneliti pengaruh kinerja
keuangan terhadap pengungkapan CSR. Tujuan kedua dari penelitian ini adalah
untuk meneliti apakah pengaruh Kkinerja keuangan terhadap pengungkapan CSR
akan semakin memperkuat dengan dimasukkannya variabel kapitalisasi pasar
sebagai variabel moderator. Di dalam penelitian kinerja keuangan perusahaan
diukur menggunakan return on asset (ROA), debt to equity ratio (DER), dan price
to book value (PBV). Sampel dalam penelitian ini di ambil secara purposive
sampling, dengan sampel akhir yang digunakan terdiri atas 84 perusahaan
manufaktur pada tahun 2016-2018 yang memenuhi Kkriteria sebagai sampel
penelitian. Metode analisis pada penelitian ini adalah analisis regresi moderasian.
Penelitian ini menghasilkan beberapa kesimpulan. Pertama, menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap pengungkapan Corporate Social
Responsibility. Kedua, menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap
pengungkapan Corporate Social Responsibility. Ketiga, menunjukkan bahwa nilai
perusahaan berpengaruh positif terhadap pengungkapan Corporate Social
Responsibility. Keempat, menunjukkan bahwa kapitalisasi pasar tidak
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap pengungkapan Corporate Social
Responsibility. Kelima, menunjukkan bahwa kapitalisasi pasar tidak memoderasi
pengaruh leverage terhadap pengungkapan Corporate Social Responsibility.
Keenam, menunjukkan bahwa kapitalisasi pasar tidak memoderasi pengaruh nilai
perusahaan terhadap pengungkapan Corporate Social Responsibility.

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Profitabilitas, Leverage, Nilai Perusahaan,
Corporate Social Responsibility, dan Kapitalisasi Pasar.

PENDAHULUAN

Aktivitas operasi perusahaan memberikan dampak positif seperti terpenuhinya
kebutuhan masyarakat. Selain adanya dampak positif, kegiatan operasi perusahaan
juga banyak memberikan dampak negatif pada masyarakat dan lingkungan sekitar
misalnya masalah polusi, limbah, kontaminasi produk, keamanan tenaga kerja,
dan penggundulan hutan. Adanya dampak pada lingkungan tersebut dapat
memengaruhi perusahaan untuk melaksanakan tanggung jawab sosial kepada
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masyarakat dan lingkungan. Tanggung Jawab Sosial atau Corporate Social
Responsibility (CSR) ialah bentuk kontribusi aktif perusahaan terhadap
lingkungan (Sopacua, 2017). CSR merupakan pandangan perusahaan yang tidak
sekedar dihadapkan pada tanggung jawab yang berpedoman pada single bottom
line atau tanggung jawab sosial yang terdiri dari kinerja keuangan, melainkan
harus berpedoman pada triple bottom line atau tanggung jawab perusahaan yang
terdiri dari keuangan, sosial serta lingkungan. Oleh sebab itu untuk menjaga
pertumbuhan perusahaan secara berkelanjutan tidak cukup hanya berpedoman
pada kondisi keuangan saja.

Salah satu faktor yang memengaruhi pengungkapan CSR adalah kinerja
keuangan. Perusahaan yang mempunyai kinerja keuangan baik maka banyak
investor yang berminat untuk bergabung dengan perusahaan tersebut, sehingga
akan mengakibatkan nilai kapitalisasi pasar juga akan naik. Naiknya nilai
kapitalisasi pasar tersebut akan mempertahankan investor untuk berinvestasi dan
menambah peluang perusahaan untuk menarik minat investor lainnya bergabung
dalam perusahaan. Hal tersebut dikarenakan investor mempunyai tingkat
keyakinan yang tinggi terhadap kinerja keuangan Perusahaan sehingga nilai
kapitalisasi pasar perusahaan menjadi tinggi dan manajemen berusaha untuk
menyampaikan informasi CSR secara lebih luas.

TINJAUAN TEORI

Teori Stakeholders

Freeman dan McVea (2001) mendeskripsikan stakeholders sebagai suatu
kelompok atau individu yang bisa dipengaruhi dan memengaruhi aktivitas yang
dilakukan oleh organisasi untuk mencapai tujuannya. Teori stakeholders
merupakan teori yang menggambarkan kepada pihak mana saja perusahaan
bertanggung jawab. Perusahaan harus beroperasi dan bertanggung jawab untuk
kepentingan shareholder dan memberikan manfaat bagi pihak stakeholders.

Perseroan memerlukan dorongan dari stakeholders untuk bisa tumbuh dan
berkembang dengan baik. Stakeholders memerlukan berbagai informasi yang
berhubungan dengan kegiatan perusahaan untuk pengambilan keputusan. Dengan
demikian perusahaan memberikan berbagai informasi bukan semata-mata
berkaitan dengan kinerja keuangan saja tetapi juga yang berhubungan dengan
sosial dan lingkungan. Hal tersebut menjadikan perseroan untuk melaksanakan
strategi dalam menjaga dan mengelola hubungan dengan stakeholders.
Diharapkan perusahaan bisa memberikan informasi yang diperlukan oleh
stakeholders. Dengan adanya hubungan tersebut diharapkan perusahaan dan
stakeholders dapat mencapai kesuksesan dalam jangka panjang.

Perusahaan dengan kinerja keuangan tinggi akan semakin dikenal
masyarakat luas. Perusahaan dengan kinerja keuangan yang tinggi harus bisa
menjelaskan bagaimana cara perusahaan memperoleh keuntungan yang tinggi.
Perusahaan yang mempunyai Kinerja baik akan mengungkapkan CSR yang lebih
luas dalam rangka memenuhi kepentingan para stakeholders.
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Teori Sinyal

Teori sinyal pertama kali dikembangkan oleh Spance (1973) yang menjelaskan
bahwa teori sinyal pada dasarnya berkaitan dengan mengurangi asimetri informasi
antara dua pihak. Asimetri informasi bisa terjadi saat manajer atau pihak internal
perusahaan dapat memperoleh informasi yang lebih banyak serta cepat
dibandingkan dengan pihak eksternal. Perusahaan akan menyampaikan informasi
yang ada kepada pihak eksternal melalui annual report. Laporan yang harus
dipaparkan pada annual report ialah mengenai pengungkapan CSR.
Pengungkapan CSR ini diharapkan dapat meningkatkan nama baik dan nilai
perusahaan. Laporan pengungkapan CSR memberikan sinyal kepada para
stakeholders mengenai kepedulian perusahaan terhadap lingkungan sekitarnya.

Kinerja Keuangan

Menurut Munawir (1998), kinerja keuangan ialah hasil kerja yang sudah diperoleh
perusahaan pada suatu kurun waktu tertentu serta tersaji pada laporan keuangan
perusahaan. Kinerja keuangan menggambarkan baik dan buruknya kondisi
keuangan perusahaan yang dikaji menggunakan alat analisis keuangan. Analisis
rasio keuangan menurut Hanafi dan Halim (2016), digolongkan menjadi lima
macam rasio Vyaitu: likuiditas, aktivitas, solvabilitas atau leverage, profitabilitas,
dan pasar. Rasio ini bisa digunakan untuk menunjukkan peluang dan risiko
perusahaan di masa mendatang. Harapan investor terhadap perusahaan pada masa
mendatang bisa dipengaruhi oleh faktor dalam rasio. Variabel kinerja keuangan
pada penelitian ini memakai profitabilitas, leverage, dan nilai perusahaan. Peneliti
memilih profitabilitas yang diukur dengan ROA, leverage yang diukur dengan
DER, dan nilai perusahaan yang diukur dengan PBV.

Kapitalisasi Pasar

Kapitalisasi pasar ialah harga pasar seluruh saham perusahaan yang beredar di
pasar. Kapitalisasi pasar menunjukkan besarnya perusahaan yang dibuktikan dari
banyaknya jumlah saham yang beredar (Rifgiawan, 2015). Kapitalisasi pasar
dapat diperoleh dari perkalian harga saham dengan jumlah saham yang beredar,
sehingga menunjukkan total nilai pasar dari perusahaan (Deitiana, 2015).
Perusahaan yang mempunyai harga saham naik, maka nilai perusahaan itu juga
akan ikut naik. Perusahaan yang mempunyai nilai kapitalisasi pasar saham besar
akan membuat investor tertarik pada saham tersebut (Tandelilin, 2010).
Perusahaan dengan kapitalisasi pasar yang besar menurut Indraswari dan Mimba
(2017), mempunyai hubungan yang lebih luas dengan stakeholders lainnya,
sehingga manajemen akan menyampaikan informasi CSR lebih luas. Dengan
dilakukannya pengungkapan CSR perusahaan mengharapkan kepercayaan dari
masyarakat sehingga perusahaan akan bisa melangsungkan hidupnya.

Corporate Social Responsibility (CSR)

The World Business Council for Sustainable Development mendefinisikan
tanggung jawab sosial adalah tanggung jawab dunia usaha untuk terus menerus
bertindak etis dan memberikan kontribusi bagi pengembangan ekonomi,
meningkatkan kualitas hidup pekerja dan keluarganya serta masyarakat lokal dan
masyarakat luas. CSR secara lebih sederhana merupakan konsep dan tindakan

repository.stieykpn.ac.id ;



PLAGIASI MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUIJI

yang dilakukan perusahaan sebagai rasa tanggung jawabnya terhadap lingkungan
sekitar dimana perusahaan itu berada.

Pengembangan Hipotesis

Penelitian ini akan menguji pengaruh kinerja keuangan yang dinilai dengan
menggunakan profitabilitas, leverage, serta nilai perusahaan terhadap
pengungkapan CSR serta pengaruh kinerja keuangan yang dinilai dengan
menggunakan profitabilitas, leverage, serta nilai perusahaan terhadap
pengungkapan CSR yang dimoderasi dengan variabel kapitalisasi pasar
berdasarkan teori dan penelitian terdahulu, dengan rumusan hipotesis sebagai
berikut:

Pengaruh Profitabilitas terhadap Pengungkapan CSR

Perusahaan yang mempunyai profitabilitas besar akan mengungkapkan CSR lebih
lengkap. Hal tersebut bisa dilihat dari teori stakeholders, di mana perusahaan yang
mempunyai profitabilitas besar membuat manajemen mempunyai kesempatan
lebih untuk melaksanakan serta mengungkapkan CSR karena adanya alokasi dana
yang banyak untuk melakukan kegiatan CSR. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian Dewi dan Sari (2019) yang menunjukkan profitabilitas mempunyai
pengaruh positif terhadap pengungkapan CSR. Akan tetapi, tidak selaras dengan
hasil penelitian Amelia dan Cahyati (2015) yang menunjukkan hasil profitabilitas
tidak berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan CSR.

Dari uraian di atas terdapat dua hasil temuan yang berbeda berkaitan
dengan penelitian mengenai profitabilitas dengan pengungkapan CSR. Oleh sebab
itu, hipotesis yang peneliti sajikan ialah:

H1: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap pengungkapan CSR.

Pengaruh Leverage terhadap Pengungkapan CSR

Leverage digunakan untuk mengukur besarnya aset yang didanai dengan utang
yang berasal dari kreditor. Perusahaan yang mempunyai leverage tinggi akan
sangat tergantung pada pinjaman luar untuk membiayai asetnya. Leverage yang
tinggi akan membuat manajemen memfokuskan pada peningkatan laba dan
mengurangi pengungkapan CSR yang sudah dibuat perusahaan supaya tidak
menjadi perhatian pemegang utang (debtholders). Apabila dilihat dari teori
stakeholders, leverage perseroan yang tinggi menyebabkan tingkat risiko utang
yang tidak tertagih menjadi besar, sehingga kreditor melakukan pengawasan ketat
terhadap kegiatan yang dilaksanakan perseroan. Oleh karena itu, perusahaan akan
mengurangi kegiatan CSR.

Hal tersebut selaras dengan penelitian Marfuah dan Cahyono (2011) serta
Priantinah (2012) yang menunjukkan hasil leverage berpengaruh negatif
signifikan terhadap pengungkapan CSR. Sedangkan penelitian yang dilakukan
oleh Krisna dan Suhardianto (2016) menemukan hasil leverage tidak mempunyai
pengaruh signifikan terhadap pengungkapan CSR.

Dari penjelasan di atas terdapat dua hasil temuan yang berbeda berkaitan
dengan penelitian mengenai leverage dengan pengungkapan CSR. Oleh sebab itu,
hipotesis yang peneliti sajikan ialah:

H2: Leverage berpengaruh negatif terhadap pengungkapan CSR.
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Pengaruh Nilai Perusahaan terhadap Pengungkapan CSR

Nilai perusahaan menggambarkan hasil kinerja keuangan yang dilakukan oleh
manajer dalam mengelola sumber daya atau aset perusahaan termasuk surat
berharga. Perusahaan yang mempunyai nilai perusahaan tinggi juga akan menjaga
citranya supaya tetap baik di mata stakeholders dengan cara melakukan
pengungkapan CSR. Hasil tersebut selaras dengan penelitian Putra, Kristanti, dan
Yudowati (2017) yang menyatakan bahwa pengungkapan CSR memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan menurut
Marcella dan Triwacananingrum (2018) menemukan hasil bahwa pengungkapan
CSR tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Dari penjelasan di atas terdapat dua hasil temuan yang berbeda berkaitan
dengan penelitian mengenai nilai perusahaan dengan pengungkapan CSR. Atas
uraian tersebut hipotesis yang peneliti sajikan ialah:

H3: Nilai perusahaan berpengaruh positif terhadap pengungkapan CSR

Kapitalisasi Pasar Memoderasi Pengaruh Profitabilitas terhadap
Pengungkapan CSR

Perusahaan yang memiliki nilai kapitalisasi pasar besar menjadi sasaran investor
untuk investasi jangka panjang karena mempunyai potensi pertumbuhan
perusahaan yang menarik. Kegiatan perdagangan yang sangat tinggi pada
perusahaan dengan nilai kapitalisasi pasar besar akan membuat profitabilitas
perusahaan juga akan semakin naik. Adanya profitabilitas yang semakin tinggi
para manajemen akan melakukan kegiatan CSR yang lebih luas. Profitabilitas
yang tinggi juga menandakan bahwa perusahaan mempunyai dana yang lebih
untuk melakukan aktivitas CSR. Artinya manajemen membuat yakin investor
mengenai profitabilitas perusahaan.

Berdasarkan uraian yang telah diungkapkan di atas maka hipotesis yang
dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
H4: Kapitalisasi pasar mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
pengungkapan CSR.

Kapitalisasi Pasar Memoderasi Pengaruh Leverage terhadap Pengungkapan
CSR

Perusahaan yang memiliki nilai kapitalisasi pasar besar menjadi sasaran investor
untuk investasi jangka panjang karena mempunyai potensi pertumbuhan
perusahaan yang menarik. Kegiatan perdagangan yang sangat tinggi pada
perusahaan dengan nilai kapitalisasi pasar besar akan memiliki leverage tinggi
sehingga membuat perusahaan sangat tergantung pada pinjaman luar untuk
mendanai asetnya. Manajemen juga akan memfokuskan pada peningkatan
keuntungan dan mengurangi pengungkapan tanggung jawab sosial yang sudah
dibuat perusahaan supaya tidak menjadi perhatian pemegang utang (debtholders).
Apabila dilihat dari teori stakeholders, leverage perseroan yang besar
mengakibatkan tingkat risiko utang yang tidak tertagih menjadi besar, sehingga
kreditor melakukan pengawasan ketat terhadap kegiatan yang dilaksanakan oleh
perseroan. Oleh karena itu, perusahaan akan mengurangi kegiatan pengungkapan
CSR.
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Berdasarkan uraian yang telah diungkapkan di atas sehingga hipotesis
yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
H5: Kapitalisasi pasar mampu memoderasi pengaruh leverage terhadap
pengungkapan CSR.

Kapitalisasi Pasar Memoderasi Pengaruh Nilai Perusahaan terhadap
Pengungkapan CSR

Perusahaan yang memiliki nilai kapitalisasi pasar besar menjadi sasaran investor
untuk berinvestasi jangka panjang karena mempunyai potensi pertumbuhan
perusahaan yang menarik. Kegiatan perdagangan yang sangat tinggi pada
perusahaan dengan nilai kapitalisasi pasar besar akan meningkatkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan yang meningkat akan membuat investor percaya
pada prospek perusahaan mendatang. Dalam rangka meningkatkan nilai
perusahaan, manajer mendapatkan dukungan dari pihak stakeholders untuk
mengungkapkan CSR lebih luas.

Informasi yang berhubungan dengan kegiatan CSR juga bisa menjadi
sebuah keunggulan perusahaan. Investor akan memberikan tanggapan yang baik
kepada perusahaan yang melaksanakan kegiatan sosial serta lingkungan yang
baik. Respon yang baik dari investor dapat dilihat dari meningkatnya jumlah
saham yang diperdagangkan di pasar saham. Perusahaan yang memiliki nilai
perusahaan tinggi juga akan menjaga citranya supaya tetap baik di mata
stakeholders dengan melaksanakan pengungkapan CSR.

Berdasarkan penjelasan yang telah diungkapkan di atas sehingga hipotesis
yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

H6: Kapitalisasi pasar mampu memoderasi pengaruh nilai perusahaan terhadap
pengungkapan CSR.

METODE PENELITIAN

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini ialah perusahaan manufaktur yang

terdaftar di BEI periode 2016-2018. Peneliti memilih sampel dengan kriteria

berikut:

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2016-2018.

2. Perusahaan yang telah mempublikasikan laporan tahunan periode 2016-2018.

3. Perusahaan yang mempunyai data lengkap yang berkaitan dengan variabel-
variabel penelitian.

4. Perusahaan manufaktur yang menggunakan mata uang Rupiah.

Data Penelitian

Data yang digunakan dalam penelitian ini ialah data sekunder berupa laporan
tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama tahun 2016-2018.
Data penelitian ini didapatkan melalui www.idx.co.id serta aplikasi Mirae Asset
Sekuritas Hots Versi 3.0.
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Variabel Independen

Profitabilitas

Pada penelitian ini profitabilitas diukur menggunakan ROA yang dihitung dengan
rumus sebagai berikut:

Laba Setelah Bunga dan Pajak
Total Aset

ROA =

Solvabilitas/Leverage

Pada penelitian ini solvabilitas/leverage diukur menggunakan ROA yang dihitung
dengan rumus sebagai berikut:

Total Utan
DER = 8 2Aae)
Total Ekuitas

Nilai perusahaan

Pada penelitian ini nilai perusahaan diukur menggunakan ROA yang dihitung
dengan rumus sebagai berikut:

Harga Pasar
Nilai Buku

PBV =

Variabel Dependen

Variabel dependen pada penelitian ini adalah pengungkapan CSR dalam annual
report dengan menggunakan indikator Global Reporting Initiative (GRI). Standar
GRI ialah aturan yang diterapkan oleh Global Sustainability Standards Board
(GSSB) sebagai acuan bagi perusahaan global dalam pelaksanaan kegiatan CSR
perusahaan dan memudahkan perusahaan dalam menyampaikan informasi kepada
stakeholders. Akan tetapi, penggunaan pengukuran CSR perlu disesuaikan lagi
kedalam hukum yang berlaku di setiap negara karena setiap negara memiliki
perbedaan dengan negara lain, seperti sistem pemerintahan, budaya dan hukum
yang berlaku. Dalam Keputusan Ketua BAPEPAM dan Lembaga Keuangan No.
Kep-431/BL/2012 yang berlaku mulai 1 Agustus 2012, pengungkapan CSR
dibagi kedalam empat aspek, yaitu lingkungan hidup, praktik ketenagakerjaan,
kesehatan dan keselamatan kerja, pengembangan sosial dan masyarakat, serta
tanggung jawab produk. Penelitian Sembiring (2005) menggunakan indikator
pengukuran CSR yang berjumlah 78 item sesuai dengan empat kriteria tersebut.
Dalam penelitian ini digunakan standar yang telah disesuaikan di Indonesia, yaitu
78 item karena dianggap lebih sesuai dengan kebutuhan dan kondisi yang ada di
Indonesia. Variabel CSR dinilai dengan menggunakan index CSR (CSRI) yang
merupakan variabel dummy. Pengungkapan CSR dirumuskan sebagai berikut:
T Xij
CSRlI =——

nj

Keterangan:
Nj :jumlah item untuk perusahaan j, nj =78
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Xij : variabel dummy : 1 = jika item i diungkapkan; 0 = jika item i tidak
diungkapkan

Variabel Moderasi

Variabel moderasi pada penelitian ini adalah kapitalisasi pasar. Kapitalisasi pasar
dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:
Kapitalisasi Pasar = Harga saham di bursa saham x Jumlah saham yang beredar

Model Penelitian

Penelitian ini menggunakan model penelitian analisis regresi moderasian.
Sebelum melakukan analisis regresi moderasian peneliti wajib melakukan uji
asumsi klasik.

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Deskripsi Obyek Penelitian

Populasi pada penelitian ini ialah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
periode 2016-2018, yang didapatkan melalui www.idx.co.id serta aplikasi Mirae
Asset Sekuritas Hots. Total populasi pada penelitian ini sebanyak 261 perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2016-2018. Pemilihan sampel
menggunakan metode purposive sampling atau berdasar pada kriteria yang sudah
ditentukan. Pengambilan sampel mendapatkan hasil sebanyak 87 perusahaan
manufaktur. Setelah data outlier dihapus terdapat 246 observasi. Kriteria
pemilihan sampel penelitian ini disajikan seperti berikut:

Tabel
Sampel Penelitian
Kriteria Sampel Jumlah

Sampel
Pertahun

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2016-2018 178

Perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan tahunan pada tahun (20)

2016-2018

Perusahaan yang tidak ada di BEI tahun 2016-2018 (1)

Perusahaan yang tidak mempunyai data lengkap (52)

Perusahaan manufaktur yang penyajian laporan keuangan dinyatakan (28)

dalam mata uang Dollar

Jumlah perusahaan sampel 87

Jumlah sampel selama periode penelitian: 3 tahun x 87 261

Data outliers (15)

Total observasi (3 tahun) 246
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Analisis Statistik Deskriptif

Tabel
Hasil Uji Statistik Deskriptif
Variabel N | Minimum | Maksimum Mean Std.
Deviasi

Profitabilitas (X1) 246 -17,60 29,10 4,4455 | 6,94138
Leverage (X2) 246 -2,20 10,80 1,2163 | 1,59987
Nilai Perusahaan (Xs) 246 -1,20 25,20 1,8898 | 2,37346
Kapitalisasi Pasar (Xa) 246 0,01 12,50 1,1969 | 1,67035
Pengungkapan Tanggung 246 0,05 0,68 0,4050 | 0,15072
Jawab Sosial (YY)

Berdasarkan tabel di atas menunjukkan jumlah sampel penelitian berjumlah 246
observasi. Variabel profitabilitas mempunyai nilai minimum -17,60 serta nilai
maksimum 29,10 dengan nilai mean sebesar 4,4455 serta standar deviasi sebesar
6,94138. Nilai rata-rata dan standar deviasi profitabilitas menunjukkan bahwa
terdapat penyebaran data yang kurang baik, hal ini disebabkan nilai rata-rata lebih
kecil daripada standar deviasi.

Variabel leverage dengan mempunyai nilai minimum -2,20 dan nilai
maksimum 10,80 dengan nilai rata-rata 1,2163 serta standar deviasi sebesar
1,59987. Nilai mean serta standar deviasi leverage menunjukkan bahwa terdapat
penyebaran data yang kurang baik, hal ini disebabkan nilai rata-rata lebih kecil
daripada standar deviasi.

Variabel nilai perusahaan mempunyai nilai minimum -1,20 dan nilai
maksimum 25,20 dengan nilai rata-rata sebesar 1,8898 serta standar deviasi
sebesar 2,37346. Nilai mean dan standar deviasi nilai perusahaan menunjukkan
bahwa terdapat penyebaran data yang kurang baik, hal ini disebabkan nilai rata-
rata lebih kecil daripada standar deviasi.

Variabel kapitalisasi pasar mempunyai nilai minimum 0,01 serta nilai
maksimum 12,50 dengan nilai rata-rata sebesar 1,1969 serta standar deviasi
sebesar 1,67035. Nilai mean dan standar deviasi nilai perusahaan menunjukkan
bahwa terdapat penyebaran data yang kurang baik, hal ini disebabkan nilai rata-
rata lebih kecil daripada standar deviasi.

Variabel pengungkapan tanggung jawab sosial dengan menggunakan skala
dummy yang diukur dengan CSRI mempunyai nilai minimum 0,05 dan nilai
maksimum 0,68 dengan nilai mean sebesar 0,4050 serta standar deviasi sebesar
0,15072. Nilai mean dan standar deviasi pengungkapan tanggung jawab sosial
mengindikasikan bahwa persebaran data yang baik, hal ini disebabkan nilai rata-
rata lebih besar daripada standar deviasi.

repository.stieykpn.ac.id .



PLAGIASI MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUIJI

Uji Normalitas Data

Tabel
Hasil Uji Normalitas
Efek Efek
Utama Moderasi
Kolmogorov-Smirnov Z 1,067 0,977
Asymp. Sig. 0,205 0,295

Berdasarkan tabel di atas menunjukkan bahwa hasil pengujian normalitas telah
memenuhi uji asumsi untuk uji efek utama serta efek moderasi. Hal ini dapat
diketahui melalui nilai signifikansi > 0,05. Artinya, data penelitian ini memenuhi
asumsi normalitas.

Uji Multikolinearitas

Tabel
Hasil Uji Multikolinearitas
Model Collinearity Statistics Kesimpulan
Tolerance VIF
Profitabilitas (X1) 0,506 1,977 Tidak Multikolinearitas
Leverage (X2) 0,643 1,555 Tidak Multikolinearitas
Nilai Perusahaan (Xs) 0,286 3,499 Tidak Multikolinearitas
Kapitalisasi Pasar/KP (X4) 0,123 8,153 Tidak Multikolinearitas
Profitabilitas*KP (Xs) 0,239 4,176 Tidak Multikolinearitas
Leverage*KP (Xs) 0,171 5,858 Tidak Multikolinearitas
Nilai Perusahaan*KP (X7) 0,269 3,724 Tidak Multikolinearitas

Berdasarkan hasil di atas dapat diketahui semua variabel independen mempunyai
nilai TOL lebih dari 10% serta VIF kurang dari 10. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa bebas multikolinearitas.

Uji Heteroskedastisitas

Tabel
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Model B Sig. Keterangan
Profitabilitas (X1) 0,000 | 0,639 | Tidak Heteroskedastisitas
Leverage (X2) -0,005 | 0,214 | Tidak Heteroskedastisitas
Nilai Perusahaan (X3) 0,006 | 0,155 | Tidak Heteroskedastisitas
Kapitalisasi Pasar/KP (X4) | -0,011 | 0,210 | Tidak Heteroskedastisitas
Profitabilitas*KP (Xs) 0,000 | 0,794 | Tidak Heteroskedastisitas
Leverage*KP (xs) 0,002 | 0,725 | Tidak Heteroskedastisitas
Nilai Perusahaan*KP (X7) | -0,001 | 0,218 | Tidak Heteroskedastisitas

Berdasarkan tabel di atas menjelaskan nilai signifikansi profitabilitas sebesar
0,639, leverage sebesar 0,214, nilai perusahaan sebesar 0,155, kapitalisasi pasar
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sebesar 0,210, profitabiltas*kp sebesar 0,794, leverage*kp sebesar 0,725, serta
nilai perusahaan*kp sebesar 0,218. Dari hasil uji di atas, nilai signifikansi yang
diperoleh pada semua variabel lebih besar dari 5%, artinya data ini bebas

heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Tabel

Hasil Uji Autokorelasi

Efek Utama Efek Moderasi
(N: 246, K: 7) (N: 246, K: 7)
DW 2,046 2,051
DU 1,84204 1,84204
4-DU 2,15796 2,15796
Keterangan Tidak Ada Autokorelasi | Tidak Ada Autokorelasi

Diketahui n = 246, namun pada tabel Durbin Watson hanya sampai n = 240 dan n
= 250, maka pada tabel Durbin Watson dipilih n = 250 karena lebih dekat dengan
angka 246. Dari hasil uji autokorelasi di atas telah memenuhi uji asumsi untuk
efek utama dan efek moderasi. Nilai Durbin Watson untuk efek utama
menunjukkan hasil sebesar 2,046. Berdasarkan jumlah data sebanyak 246 serta 7
variabel independen (k=7) pada tingkat signifikansi 5%, didapat angka dl =
1,74383 serta du = 1,84204. Nilai DW sebesar 2,046 lebih besar daripada du
1,84204 serta kurang dari 4-du ( 4 — 1,84204 = 2,15796), yang artinya tidak
terjadi masalah autokorelasi.

Nilai Durbin Watson untuk efek moderasi menunjukkan hasil sebesar
2,051. Berdasarkan jumlah data sebanyak 246 serta 7 variabel independen (k=7)
pada tingkat signifikansi 5%, didapat angka dl = 1,74383 serta du = 1,84204. Nilai
DW sebesar 2,051 lebih besar daripada du 1,84204 serta kurang dari 4-du (4-
1,84204 = 2,15796), yang artinya tidak terdapat masalah autokorelasi.

Uji Simultan (Uji F)

Tabel
Hasil Uji Simultan (Uji F)
Nilai | Efek Utama | Efek Moderasi | Keterangan
F 4,513 2,741 Terpenuhi
Sig. 0,002 0,009

Berdasarkan hasil uji di atas menunjukkan bahwa uji simultan telah terpenuhi
untuk uji efek utama dan efek moderasi. Hal ini dapat diketahui melalui nilai
signifikansi < 5%.
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Uji Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 4. 1
Hasil Uji Koefisien Determinasi
Nilai Efek Utama Efek Moderasi
Adjusted R Square 0,054 0,047

Tabel di atas menunjukkan hasil uji efek utama mempunyai nilai R? sebesar
0,054. Nilai tersebut menunjukkan variabel profitabilitas, leverage, nilai
perusahaan, serta kapitalisasi pasar memberikan kontribusi terhadap
pengungkapan CSR sebesar 5,4% dan sisanya 94,6% dijelaskan variabel lain yang
tidak disebutkan atau dijelaskan pada penelitian ini.

Hasil uji efek moderasi memiliki nilai R? sebesar 0,047. Nilai tersebut
menunjukkan variabel profitabilitas, leverage, nilai perusahaan, kapitalisasi pasar,
interaksi antara profitabilitas dengan kapitalisasi pasar, interaksi antara leverage
dengan kapitalisasi pasar, dan interaksi antara nilai perusahaan terhadap
kapitalisasi pasar bisa menjelaskan variasi variabel kapitalisasi pasar sebesar 4,7%
dan sisanya 95,3% dijelaskan variabel lain yang tidak disebutkan atau dijelaskan
pada penelitian ini.

Uji Parsial (Uji t)

Tabel
Hasil Uji Parsial Efek Utama
Independen Perkiraan Koefisien Nilai t Signifikansi
Regresi
(Constanta) 0,376 23,494 0,000
Profitabilitas 4 0,003 2,009 0,046
Leverage - 0,003 0,507 0,612
Nilai Perusahaan + 0,018 3,445 0,001
Kapitalisasi Pasar/ KP + -0,018 -2,384 0,018

Berdasarkan Tabel di atas dapat dibuat persamaan regresi sebagai berikut:

| PCSR = 0,376 + 0,003 Profit + 0,003 Leverage + 0,018 NP + (-0,018) KP + € |

Berdasarkan di atas dirumuskan persamaan model regresi dari profitabilitas,
leverage, nilai perusahaan, dan kapitalisasi pasar terhadap pengungkapan CSR.
Persamaan regresi di atas dapat dijelaskan bahwa nilai konstanta sebesar 0,376 hal
tersebut mengindikasikan bahwa nilai leverage, profitabilitas, nilai perusahaan,
dan kapitalisasi pasar sama dengan 0 maka nilai variabel pengungkapan CSR
sebesar 0,376.
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Tabel
Hasil Uji Parsial Efek Moderasi

Independen Perkiraan | Koefisien Nilait | Signifikansi
Regresi
(Constanta) 0,370 19,197 0,000
Profitabilitas + 0,003 1,754 0,081
Leverage - 0,007 1,008 0,314
Nilai Perusahaan + 0,016 2,197 0,029
Kapitalisasi Pasar/ KP + -0,003 -0,192 0,848
Profitabilitas*KP + -0,001 -0,773 0,440
Leverage*KP - -0,012 -1,100 0,273
Nilai Perusahaan*KP £ 0,000 0,328 0,743

Berdasarkan Tabel di atas dapat dibuat persamaan model regresi sebagai berikut:

PCSR = 0,370 + 0,003 Profit + 0,007 Leverage + 0,016 NP + (-0,003) KP + (-0.001)
Profit*KP + (-0,012) Leverage*KP + 0,000 NP*KP + €

Berdasarkan Tabel di atas dirumuskan persamaan model regresi dari profitabilitas,
leverage, nilai perusahaan, kapitalisasi pasar, profitabilitas*KP, leverage*KP, dan
nilai perusahaan*KP terhadap pengungkapan CSR. Persamaan regresi di atas
dapat dijelaskan bahwa nilai konstanta sebesar 0,370 hal tersebut
mengindikasikan bahwa nilai profitabilitas, leverage, nilai perusahaan, kapitalisasi
pasar, profitabilitas*KP, leverage*KP, dan nilai perusahaan*KP sama dengan 0
maka nilai variabel pengungkapan CSR sebesar 0,370.

PEMBAHASAN

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Pengungkapan CSR

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis, terbukti bahwa profitabilitas
mempunyai pengaruh positif terhadap pengungkapan CSR. Hasil ini dibuktikan
dengan nilai signifikansi pengujian t 0,046 atau lebih kecil dari nilai toleransi
kesalahan sebesar 5%. Sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Hasil ini
selaras dengan penelitian Dewi dan Sari (2019). Sedangkan hasil penelitian ini
tidak selaras oleh penelitian Amelia dan Cahyati (2015).

Perusahaan yang mempunyai profitabilitas besar akan mengungkapkan
CSR lebih lengkap. Artinya perusahaan sedang dalam persaingan untuk
memperlihatkan kemampuan perusahaan yang baik saat itu kepada pihak yang
berkepentingan. Hasil penelitian apabila dihubungkan dengan teori stakeholders
membuktikan perusahaan yang mempunyai profitabilitas besar akan memberikan
kesempatan kepada manajemen untuk melaksanakan kegiatan CSR serta
memberikan informasi mengenai CSR karena adanya alokasi dana yang besar
untuk melakukan kegiatan tersebut. Stakeholders membutuhkan informasi
mengenai profitabilitas perusahaan untuk mengawasi kinerja manajemen yang
diungkapkan perusahaan melalui annual reportnya untuk menganalisis
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kelangsungan usaha perusahaan. Oleh sebab itu, perusahaan yang mempunyai
profitabilitas besar akan mengungkapan CSR secara luas.

Pengaruh Leverage Terhadap Pengungkapan CSR

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis, terbuti bahwa leverage tidak
berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Hasil ini dibuktikan dengan angka
signifikansi dari pengujian t 0,612 atau lebih besar dari nilai toleransi kesalahan
sebesar 5%. Sehingga hipotesis yang diajukan ditolak. Hasil ini selaras dengan
penelitian Krisna dan Suhardianto (2016). Akan tetapi hasil penelitian ini tidak
selaras dengan penelitian oleh Marfuah dan Cahyono (2011).

Hasil penelitian ini mendapatkan hasil leverage yang dinilai dengan DER
tidak mempunyai pengaruh terhadap pengungkapan CSR. Artinya, utang yang
digunakan secara berlebihan akan mengurangi keuntungan yang diterima dari
utang yang digunakan karena keuntungan yang diterima tidak sama dengan biaya
yang dikeluarkan, sehingga jumlah utang yang besar bisa membuat perusahaan
tidak dapat melakukan kegiatan serta memberikan informasi mengenai CSR.
Perusahaan yang mempunyai utang besar juga bisa menurunkan reputasi
perusahaan kepada para stakeholder. Sehingga tinggi rendahnya leverage tidak
berpengaruh pada pengungkapan tanggung jawab sosial.

Pengaruh Nilai Perusahaan Terhadap Pengungkapan CSR

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis, terbukti bahwa nilai
perusahaan mempunyai pengaruh positif terhadap pengungkapan CSR. Hasil ini
ditunjukkan dengan nilai signifikansi dari pengujian t sebesar 0,001 atau lebih
kecil dari nilai toleransi kesalahan sebesar 5%. Sehingga hipotesis yang diajukan
diterima. Hal tersebut sejalan oleh penelitian Putra, Kristanti, dan Yudowati
(2017).

Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat investor percaya pada prospek
perusahaan yang akan datang. Manajer juga mendapatkan dukungan dari pihak
stakeholders untuk mengungkapkan CSR lebih luas, sebagai bentuk kepedulian
untuk masyarakat. Sehingga investor akan memberikan tanggapan yang baik
kepada perusahaan yang melaksanakan aktivitas tanggung jawab sosial dengan
baik.

Kapitalisasi Pasar Memoderasi Pengaruh Profitabilitas Terhadap
Pengungkapan CSR

Penelitian ini membuktikan bahwa kapitalisasi pasar tidak bisa memoderasi
pengaruh profitabilitas terhadap pengungkapan CSR. Hal ini ditunjukkan dengan
nilai signifikansi dari hasil pengujian t sebesar 0,440 atau lebih besar dari nilai
toleransi kesalahan sebesar 5%. Sehingga hipotesis yang diajukan ditolak. Hasil
ini selaras dengan penelitian Rahayu dan Rahayu (2013), Deitiana (2015), dan
Zulaikha (2015).

Dengan digunakannya variable Profit*KP menyebabkan variabel
profitabilitas dan variabel Profit*KP menjadi tidak signifikan, yang berarti dengan
adanya variabel kapitalisasi pasar menyebabkan hasil dan hubungan antara
profitabilitas serta pengungkapan CSR menjadi tidak baik. Perusahaan yang
memiliki kapitalisasi pasar besar dengan profitabilitas besar belum menjamin
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dana yang banyak tersebut digunakan untuk melakukan kegiatan tanggung jawab
sosial.

Kapitalisasi Pasar Memoderasi Pengaruh Leverage Terhadap Pengungkapan
CSR

Penelitian ini membuktikan bahwa kapitalisasi pasar tidak mampu memoderasi
pengaruh leverage terhadap pengungkapan CSR. Hal ini ditunjukkan dengan nilai
signifikansi dari hasil pengujian t sebesar 0,273 atau lebih besar dari nilai
toleransi kesalahan sebesar 5%. Sehingga hipotesis yang diajukan ditolak. Hasil
ini selaras dengan penelitian Rahayu dan Rahayu (2013), Deitiana (2015), serta
Dewi dan Sari (2019).

Dengan dimasukannya variable Leverage*KP menyebabkan variabel
profitabilitas dan variable Leverage*KP menjadi tidak signifikan, yang berarti
dengan adanya variabel kapitalisasi pasar menyebabkan hasil dan hubungan
antara leverage dan variabel pengungkapan CSR menjadi tidak baik. Perusahaan
yang memiliki kapitalisasi pasar besar dengan leverage yang tinggi belum
menjamin dana yang diperoleh dari pinjaman pihak luar digunakan untuk
mengurangi pengungkapan CSR.

Kapitalisasi Pasar Memoderasi Pengaruh Nilai Perusahaan Terhadap
Pengungkapan CSR

Berdasarkan hasil pengujian ditunjukkan bahwa kapitalisasi pasar tidak bisa
memoderasi pengaruh nilai perusahaan terhadap pengungkapan CSR. Hasil ini
dibuktikan dengan nilai signifikansi dari pengujian t 0,743 atau lebih besar dari
nilai toleransi kesalahan sebesar 5%. Sehingga hipotesis yang diajukan ditolak.
Penelitian ini sejalan dengan penelitian Rahayu dan Rahayu (2013), Deitiana
(2015), serta Pramiana (2018).

Dengan dimasukannya variable Nilai Perusahaan*KP menyebabkan
variabel nilai perusahaan dan variabel Nilai Perusahaan*KP menjadi tidak
signifikan, yang berarti dengan adanya variabel kapitalisasi pasar menyebabkan
hasil dan hubungan antara nilai perusahaan dan variabel pengungkapan CSR
menjadi tidak baik. Perusahaan yang memiliki kapitalisasi pasar besar dengan
nilai perusahaan yang tinggi belum menjamin manajer mendapatkan dukungan
dari pihak stakeholders untuk mengungkapan CSR serta dengan nilai perusahaan
yang besar manajer belum tentu akan menjaga citranya supaya baik di mata
stakeholders dengan mengungkapkan CSR.

PENUTUP

Kesimpulan

Data hasil pengujian dan analisis data, maka dapat diambil kesimpulan:

1. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap pengungkapan CSR. Artinya
semakin besar profitabilitas perseroan, maka pengungkapan CSR akan
semakin luas.

2. Leverage tidak berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Artinya tinggi
rendahnya leverage tidak memengaruhi luas pengungkapan CSR.
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3. Nilai perusahaan mempunyai pengaruh positif terhadap pengungkapan
tanggung jawab sosial. Artinya nilai perusahaan yang besar akan
mengungkapkan tanggung jawab sosial dengan lengkap.

4. Kapitalisasi pasar tidak bisa memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
pengungkapan CSR. Hal ini dijelaskan bahwa kapitalisasi pasar yang dimiliki
oleh perusahaan tidak mampu memengaruhi ketertarikan investor, sehingga
kapitalisasi pasar tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
pengungkapan CSR.

5. Kapitalisasi pasar tidak bisa memoderasi pengaruh leverage terhadap
pengungkapan CSR. Kapitalisasi pasar yang dimiliki oleh perusahaan tidak
mampu memengaruhi ketertarikan investor, sehingga kapitalisasi pasar tidak
bisa memoderasi pengaruh leverage terhadap pengungkapan CSR.

6. Kapitalisasi pasar tidak bisa memoderasi pengaruh nilai perusahaan terhadap
pengungkapan CSR. Hal ini dijelaskan bahwa kapitalisasi pasar yang dimiliki
oleh perusahaan tidak bisa memengaruhi ketertarikan investor, sehingga
kapitalisasi pasar tidak bisa memoderasi pengaruh nilai perusahaan terhadap
pengungkapan CSR.

Keterbatasan

Adapun keterbatasan penelitian ini yakni:

1. Ada beberapa perseroan yang laporan tahunannya tidak lengkap sehingga
peneliti tidak menemukan data yang diperlukan.

2. Bersumber pada kriteria sampel penelitian, keterbatasan di atas menyebabkan
jumlah sampel berkurang dari 178 perusahaan selama periode 2016-2018
menjadi 87 perusahaan yakni sebanyak 261 sampel data. Jumlah sampel
sebanyak 261 data juga masih dikurangi outlier sebanyak 15 data karena tidak
memenuhi asumsi Klasik, sehingga data yang dijadikan sampel sebanyak 246
data.

Saran

Berdasarkan keterbatasan di atas, saran yang dapat diajukan bagi peneliti

berikutnya adalah:

1. Penelitian berikutnya disarankan untuk tidak hanya menggunakan sampel
yang digunakan pada penelitian ini saja. Dengan menggunakan lebih banyak
sampel akan lebih mengambarkan keseluruhan perusahaan yang ada di BEI.
Namun jika menggunakan sampel dari sektor yang berbeda lebih baik
dipisahkan antara sektor pengelola sumber daya alam, manufaktur, dan jasa.

2. Peneliti memberikan saran untuk menggunakan sumber akurat lain diluar situs
BEI serta dari aplikasi Mirae Asset Sekuritas Hots Versi 3.0.

3. Menggunakan periode yang lebih panjang untuk mengantisipasi perubahan
daftar perusahaan di BEI.

4. Menggunakan lebih banyak variabel untuk menjelaskan faktor yang
memengaruhi pengungkapan CSR.
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