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ABSTRAK

Ramadani, Kartika. 2019, SKRIPSI. Judul: “Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai
Perusahaan dengan Corporate Social Responsibility Sebagai Variabel
Moderasi (Studi Pada Perusahaan Transportasi yang Terdaftar di
BEI Tahun 2014-2018”

Pembimbing : Dr. H. Misbahul Munir, Lc.,M.Ei

Kata Kunci  : Likuiditas, Nilai Perusahaan, CSR

Tren transportasi online sangat mempengaruhi kehidupan masyarakat. Belanja
online dapat mendorong kebutuhan kurir logistik seiring berkembangnya ekspansi oleh
gerai-gerai perbelanjaan. Dan perusahaan dituntut untuk mensejahterakan para pemegang
saham perusahaan atau stakeholder. Nilai perusahaan menjadi alternatif para investor
dalam mengambil keputusan untuk membeli saham perusahaan. Tujuan penelitian ini
adalah untuk mengetahui peranan corporate social responsibility dalam memoderasi
hubungan antara likuiditas terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018.
Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dan berdasarkan
kriteria yang telah ditentukan maka diperoleh sampel sebanyak 8 perusahaan sub sektor
transportasi. Pengujian hipotesis penelitian menggunakan Moderating Regression
Analysis (MRA) dengan IBM SPSS 25.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pengaruh sebagai berikut : (1) likuiditas
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan likuiditas tidak
mampu secara nyata meningkatkan nilai perusahaan. (2) variabel alokasi dana corporate
social responsibility tidak dapat memoderasi hubungan likuiditas terhadap nilai
perusahaan. Hal tersebut dapat dikatakan variabel moderasi (Z) tidak berinteraksi dengan
variabel independen (X) dan juga tidak berhubungan dengan variabel dependen (Y) maka
variabel Z merupakan variabel moderator homologizer.

Xiv
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ABSTRACT

Ramadani, Kartika. 2019, Thesis. Title: "Effect of Liquidity Against Corporate Values
Corporate Social Responsibility As Variable Moderation (Study on
Transportation Companies Listed on the Stock Exchange Year 2014
to 2018"

preceptor : Dr. H. Misbahul Munir, Lc., M.Ei

Keywords . Liquidity, Corporate Values, CSR

Online transportation trends greatly affect people's lives. Shopping online can
encourage courier logistics needs with a growing expansion of the shopping outlets. And
the company is required for the welfare of the company's shareholders or stakeholders.
The value of the company to be an alternative for investors in taking the decision to buy
shares of the company. The purpose of this study was to determine the role of corporate
social responsibility in moderating the relationship between the liquidity of the
company's value.

This study uses a quantitative approach. The population in this study is a transport
company listed on the Indonesia Stock Exchange in 2014-2018. The sampling technique
used was purposive sampling and based on predetermined criteria then obtained a sample
of eight companies transport sub-sector. Research hypothesis testing using Moderating
Regression Analysis (MRA) with IBM SPSS 25.

These results indicate that the effect as follows: (1) the liquidity does not affect the
value of the company. This indicates liquidity is not capable of significantly increasing
the company's value. (2) a variable allocation of corporate social responsibility can not
moderate relationship to the value of the company's liquidity. It can be said to be a
moderating variable (Z) do not interact with the independent variable (X) and also not
associated with the dependent variable (Y) then the variable Z is a moderator variable
homologizer.

XV
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Manajemen keuangan sebagai salah satu fungsi keuangan yang penting dalam
kegiatan perusahaan. Dalam pengelolaan fungsi keuangan, dana yang dibutuhkan
untuk dapat digunakan dalam mengoperasikan dan mengembangkan usahanya
merupakan unsur penting yang perlu diperhatikan. Perusahaan harus banyak memiliki
pertimbangan yang dapat digunakan untuk menjaga kestabilan kondisi perusahaan.
Adapun pertimbangan tersebut adalah menjaga tingkat likuiditas (utang jangka
pendek) dan melakukan pengelolaan biaya operasional agar tidak terjadi yang
namanya inefisiensi biaya. Sawir (2009) menjelaskan suatu perusahaan terhadap
kemampuannya dalam memenuhi kewajiban keuangannya yang disebut dengan
likuiditas. Ketidamampuan perusahaan dalam membayar kewajibannya (saat jatuh
tempo) dapat disebabkan dari beberapa faktor. Dalam Kasmir (2010) Pertama dapat
dikarenakan perusahaan memang kekurangan biaya, namun pada waktu jatuh tempo
perusahaan tidak mempunyai dana yang cukup secra tunai sehingga perusahaan
dalam waktu tertentu harus menunggu pemasukan kembali untuk dapat memperoleh
aktiva seperti menjual surat-surat berharga atau menjual persediaan aktiva lainnya

kepada perusahaan lain maupun menagih piutang.
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Nilai perusahaan dikatakan sebagai biaya yang wajib dibayar oleh calon
investor saat perusahaan tersebut dijual. Harga saham dapat menjadi cerminan bagi
manajer dalam proses menaikkan nilai perusahaan melalui peningkatan kesejahteraan
pemilik dan pemegang saham (Wardani,2009). Kinerja keuangan perusahaan
merupakan suatu penyebab yang mempengaruhi tingkat tinggi rendahnya nilai
perusahaan. Suatu perusahaan dengan tingkat pengelolaan keuangan yang baik akan
menghasillkan keuntungan yang maksimal sehingga memiliki tingkat pengembalian
investasi yang cukup.

Tabel 1.1

Perkembangan Likuiditas Perusahaan Transportasi

amm)(015
amms)(016
2017

Pelayaran Udara Daratan

Sumber: www.idx.co.id, data diolah peneliti,2019.

Selanjutnya, perkembangan likuiditas perusahaan transportasi mengalami
perubahan dalam 3 tahun terakhir 2015-2017. Dimana ada tiga alat transportasi yaitu

laut, udara, dan daratan. Pada masing-masing perusahaan tersebut memiliki diwakili
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perkembangan tingkat pengembalian hutang jangka pendek atau likuditas diproksikan
oleh current ratio menunjukkan ketidakstabilan perusahaan. Dalam hal ini tentunya
akan mempengaruhi nilai perusahaan dan juga dapat memperngaruhi keputusan
investor dalam membeli saham pada perusahaan transportasi. Sri Hermuningsih,dkk
(2017) Dalam temuannya mengatakan bahwa likuditas mempunyai hubungan positif
dengan nilai perusahaan. Peluang pertumbuhan dapat memoderasi hubungan antara
likuiditas dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Kemudian penelitian Arf
(2015) menyebutkan bahwa likuiditas pengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dan juga Selin Lumoly,dkk(2018) likuiditas yang diproksikan dengan
current ratio memiliki pengaruh yang positif signifikanterhadap nilai perusahaan.
Dengan demikian untuk mengklasifikasi besar kecilnya kualitas bisnis dan dapat
mempengaruhi luasnya pengungkapan informasi dalam laporan keuangan merupakan
skala fungsi dari ukuran perusahaan. Kasmir (2010) mengungkapkan bahwa dengan
mendapatkan keuntungan maksimal yang telah ditargetkan, perusahaan dapat
memberikan kontribusi untuk karyawan, kualitas kehidupan, serta meningkatkan
nilai produk dan dapat melakukan investasi. Oleh karena itu, manajemen
perusahaan dalam praktiknya harus mampu memenuhi target perusahaan. Artinya
keuntungan yang besar dapat dicapai sesuai dengan target yang diharapkan dan
bukan hanya asal mendapat untung.

Menurut Prapaska (2012) dalam Maula (2018) salah satunya untuk mengukur
nilai perusahaan adalah menggunakan rasio keuangan yaitu price to book value

(PBV). Perbandingan nilai padar suatu saham terhadap book value disebut dengan



rasio price to book value (PBV). Price to book value (PBV) yang rendah
dicerminkan dengan harga saham yang undervalued vyaitu indikasi adanya
penurunan kualitas dan kinerja fundamental emiten. Dengan demikian dapat
diketahui dari nilai buku apakah tingkat harga sahamnya undervalued atau overlued.
Sedangkan price to book value (PBV) yang tinggi mencerminkan harga saham
overload serta menimbulkan persepsi investor yang berlebihan terhadap perusahaan.

Dalam mengidentifikasi dan mengukur adanya pengaruh dari likuiditras
terhadap nilai perusahaan peneliti menggunakan rasio keuangan likuiditas yang
digunakan. Disebutkan suatu penelitian oleh Safitri (2018) mengungkapkan ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakin
besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah perusahaan dalam
memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal maupun eksternal.

Corporate social responsibility (CSR) yang telah diatur dalam undang-undang
No. 25 tahun 2007 tentang Penanaman Modal dan Undang-undang No.40 tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi
hubungan likuiditas terhadap nilai perusahaan. Dalam Xin Cgang,dkk (2017)
menyatakan Likuiditas saham secara negatif

mempengaruhi tanggung jwab sosial perusahaan (CSR) dan pada temuan ini
memberikan wawasan dalam ekonomi yang sedang tumbuh seperti di Zimbabwe
yang memiliki masalah menonjol pada likuiditas perusahaannya. Kemudian didukung
juga oleh Rina Mudjiyanti dan Salis Saevy Maulani (2017) dalam analisisnya juga

menhasilkan bahwa likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap bahwa



likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap pengungkapan corporate social
responsibility. Oleh karena itu corporate social responsibility (CSR) merupakan suatu
kewajiban bagi perusahaan, bukan sesuatu yang bersifat sukarela. Hadi (2009)
menyatakan praktik tanggung jawab sosial sesungguhnya adalah persoalan etika
bisnis. Mengingat, melaksanakan tanggung jawab sosial tak dapat lepas dari
panggilan murni pelaku bisnis. Dalam melaksanakan corporate social responsibility
(CSR), perusahaan membuthkan dana yang disebut pengeluaran tanggung jawab
sosial perusahaan atau corporate social responsibility. Corporate social
responsibility (CSR) Expenditure dapat berupa program yang dapat menaikkan
kesejahteraan masyarakat, program pemberian beasiswa, dan program perbaikan
infrastruktur termasuk dalam memelihara kondisi lingkungan alam yang sehat dan
seimbang (Maula, 2018). Desakan lingkungan perusahaan menuntut perusahaan agar
menerapkan strategi untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Strategi perusahaan
seperti corporate social responsibility (CSR). Dapat dilakukan untuk memberikan
image perusahaan yang baik kepada pihak eksternal.
Tabel 1.2
Daftar perusahaan sub sektor transportasi yang terdaftar di BEIl yang sudah

melakukan CSR

No. | Kode Saham Nama Emiten

1. ASSA Adi Sarana Armada Thk

2. APOL Arpeni Pratama Ocean Line

3. BBRM Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Thk




5 GIAA PT. Garuda Indonesia (persero) Thk
6. SHIP PT. Sillo Maritime Perdana Tbhk
7

TMAS Pelayaran Tempuran Emas Tbk
8. WINS Wintermar Offshore Marine Thk

Sumber : website perusahaan, data diolah,2019.

Pada saat ini Indonesia dipengaruhi oleh adanya masyarakat milenial. Dimana
hampir semua unsur kegiatan dapat diakses secara online. Hal tersebut berpengaruh
pula terhadap ketatnya persaingan dengan transportasi online. Direktur PT.
Pemeringkatan Efek Indonesia (Pevindo) Vonny Widjadja mengatakan bahwa ada
sektor yang peringkat perusahaan beserta surat utangnya menjadi perhatian Pefindo
saat ini. Sektor tersebut adalah sektor transportasi.‘“‘secara umum, yang masih menjadi
concern kami adalah sektor properti dan transportasi. Namun, hal tersebut juga
tergantung dari keadaan masing-masing perusahaan. Risiko lebih besar bila leverage-
nya tinggi atau bila ada liquidity issue di perusahaan tersebut,” kata Vonny kepada
Bisnis, Senin (12/2/2018). Namun, di tahun 2019 sendiri berdasarkan berita yang
diterbitkan (wartaekonomi.co.id Kamis, 21/02/2019) menginformasikan ada enam
emiten yang melakukan innitial public offering (IPO) sepanjang tahun 2019.

Beberapa saham secara year to date masih menunjukan tren positif seperti
saham PT Adi Sarana Armada Tbk (ASSA), PT Indomobil Multi Jasa Tbk (IMJS)
dan saham yang baru terbit pada akhir tahun lalu yakni PT. Satria Antara Prima Tbhk
(SAPX). Saham ASSA sudah naik 119,78% ytd ke level Rp.800 per saham dan IMJS

sudah naik 16,15% ytd ke level Rp.755 per saham, sejak IPO di akhir tahun 2018
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SAPX sudah naik 192% ke level Rp.730 per saham. berdasarkan kondisi tersebut,
Sektor penyewaan kendaraan akan terdorong dari tren transportasi online. Analisis
Jasa Utama Capital Sekuritas Chris Apriliony mengatakan, emiten transportasi dan
logistik akan menarik di tahun 2019. Pengiriman skala besar diprediksi akan
berkembang seiring dari ekspansi yang dilakukan oleh gerai-gerai perbelanjaan. Tren
belanja online akan meningkatkan kebutuhan kurir logistik.. (Kontan.co.id, Senin,
25/2/19).0leh karena itu, perusahaan sub sektor transportasi menarik untuk dibahas.
Selain maraknya media berbasis online dan bagaimana pengaruhnya terhadap saham
transportasi di Indonesia. Dari kondisi tersebut, peneliti ingin melihat bagaimana
perusahaan dalam melunasi hutang jangka pendek serta pengaruhnya terhadap nilai
perusahaan dengan kemampuan Coporate Social Responcibility (CSR) dapat
memperkuat atau memperlemah likuiditas terhadap nilai perusahaan dalam
mempengaruhi para investor untuk berinvestasi pada perusahaan jasa sub sektor
transportasi tersebut.
Gambar 1.1

Perkembangan jumlah penumpang menurut mode transportasi Desember 2016-
Desember 2017

Sumber: www.bps.go.id
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Perkembangan perusahaan trnasportasi dapat dilihat bagaimana minat para
penumpang terhadap transportasi. Grafik diatas menunjukkan jumlah penumpang
tujuan luar negeri (internasional) Desember 2017 mencapai 1,4 juta orang atau naik
7,04% dibandingkan bulan sebelumnya namun turun 1,93% dibandingkan bulan yang
sama tahun 2016. Jumlah penumpang angkutan udara domestik Desember 2017
mencapai 8,3 juta orang, naik 11,08%. Jumlah penumpang pelayaran dalam negeri
Desember 2017 mencapai 1,7 juta orang, naik 12,10%. Jumlah penumpang kereta api
Desember 2017 mencapai 36,8 juta orang, naik 7,12%.

Latar belakang diatas dapat menjadi dasar pemikiran bagi penulis untuk
melakukan penelusuran sebagai pengukuran Kkinerja perusahaan dengan judul
penelitian “Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Corporate Social
Responcibility (CSR) Sebagai Variabel Moderasi (Studi Pada Perusahaan
Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018)”.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang diatas, didapat rumusan masalah sebagai
berikut :
1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan transportasi
yang terdaftar di BEI periode 2014-2018?
2. Apakah corporate social responsibility dapat memperkuat atau
memperlemah dari variabel likuitidas terhadap nilai perusahaan

transportasi yang terdaftar di BEI periode 2014-2018 ?



1.3 Tujuan

Adapun tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut :

1.

1.4 Manfaat

1.

Untuk mengetahui dan mengukur pengaruh likuiditas terhadap nilai
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2014-2018

Untuk mengetahui dan mengukur apakah corporate social
responsibility dapat memperkuat likuiditas terhadap nilai perusahaan

transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018

Bagi Penulis

Penelitian ini  dapat memberikan kesempatan untuk
menerapkan ilmu-ilmu yang didapatkakn selama berada di bangku
perkuliahan dan dapat dijadikan dasar untuk penelitian-penelitian
selanjutnya. Dapat menjadi bahan pengetahuan akan hal yang bersifat
praktis teoritis dalam kehidupan nyata serta dapat memberikan
keluasan wawasan keilmuan.
Bagi perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan
pemikiran dan sebagai bahan masukan/evaluasi bagi perusahaan agar
dapat menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan
menambah wawasan ilmu pengetahuan serta dapat dijadikan dasar

untuk penelitian-penelitian selanjutnya.
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terkait dengan masalah likuiditas dalam suatu perusahaan sebagai
upaya untuk meningkatkan profitabilitas.
3. Bagi Akademis
Penelitian ini dapat memberikan informasi yang berkaitan
dengan pengaruh likuiditas terhadap nilai perushaan serta corporate
social responsibility (CSR) sebagai variabel moderasi.
1.5 Batasan Penelitian
Batasan penelitian berguna sebagai batasan terhadap suatu obyek
penelitian agar obyek tidak meluas. Adapun batasan-batasan dalam penelitian
ini adalah emiten perusahaan transportasi pada Bursa Efek Indonesia yang

konsisten mengumumkan laporan keuangan pada tahun 2014-2018.
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2.1 Penelitian Terdahulu

BAB I
KAJIAN PUSTAKA

Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu

Variabel yang

No. Rujukan Penelitian : Metode Hasil
Digunakan
1. Safitri  (2015).  Analisis | Variabel Dependent : | Analisis regresi | Struktur modal (DER) berpengayuh secara
Pengaruh Struktur Modal, | Price Book to Value | berganda, uji | positif (signifikan)  terhadap  Nilai
Likuiditas dan  Efektivitas | (PBV) asumsi klasik Perusahaan  (PBV).  Likuiditas (CR)
Terhada Nilai Perusahaan berpengaruh  secara positif “(signifikan)

dan Profitabilitas Sebagai
Variabel Intervening pada
Perusahaan Manufaktur :
Studi pada perusahaan
manufakiur yang listing di
BEI tahun 2009 sampai
tahun 2013.

Variabel Independent

bER, Current Ratio,
TATO and ROA

terhadap nilai perusahaan (PBV), Efektifitas
(TATO)  berpengaruh  secara  positif
(signifikan)  terhadap nilai ~perusahaan
(PBV). Profitabilitas (ROA) -mempunyai
pengaruh mediasi terhadap hubungan antara
struktur modal (DER), Likuiditas (CR) dan
efektifitas (TATO) terhadap nilai
perusahaan.
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Arif  (2015). Pengaruh | Variabel Dependent : | Uji Asumsi | Struktur Modal tidak berpengaruh secara
Struktur Modal, Return On | Price Book to Value | Klasik dan Uji | negatif terhadap nilai perusahaan. Return
Equaity, Likuiditas, dan | (PBV) Hipotesis On Equity  berpengaruh secara  positif
Growth Opportunity terhadap  nilai perusahaan. Likuiditas
Terhadap NilaiPerusahaan: | Variabel Independent berpengaruh secara positif terhadap nilai
Studi pada perusahaan : Debt to Equity Ratio perusahaan. Growth Opportunity
jasa yang terdaftar di bursa | (DER), Return On berpengaruh secara  positif pada  nilai
efek indonesia. Equity (ROE), perusahaan.
Current Ratio (PER).

Selin  Lumoly,dkk (2018) | Variabel Dependen : | Regresi Linier | Secara persial variabel likuiditaS" (CR) dan
Pengaruh Likuiditas, | Nilai Perusahaan Berganda ukuran perusahaan (Size) tidak berpengaruh
Ukuran Perusahaan dan terhadap nilai perusahaan (PBV) pada
Profitabilitas Terhadap Nilai | Variabel Independen : perusahaan logam dan sejenisnya yang
Perusahaan. Studi  pada | Likuiditas, Ukuran terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
Perusahaan Logam dan | Perusahaan dan 2013-2017. Sedangkan variabel

Sejenisnya yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.

Profitabilitas.

profitabilitas (ROE) berpengaruh terhadap
nilai perusahaan (PBV) pada<perusahaan
logam dan sejenisnya yang fterdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode-2013-2017.
Dan secara simultan Likuiditas (CR) ukuran
perusahaan (Size) dan profitabititas (ROE)
memiliki pengaruh  terhadap  nilai
perusahaan (PBV) pada perusahaan logam
dan sejenisnya yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2013-2017.-Perusahaan
sebaiknya menjaga ROE dan
memperhatikan ukuran perusahaan dan CR
untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan.
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Sri Hermuningsih,dkk
(2017) Does Growth
Opportunities Moderate The
Relationship Between
Profitability and Liquidity
Toward Firm Value?

Variabel Dependen :
Nilai Perusahaan

Variabel Independen :
Profitabilitas dan
likuiditas

Regresi
Berganda

Linier

Dalam temuin ini, dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas  memiliki hubungan positif
dengan  nilai  perusahaan. = Likuiditas
memiliki  hubungan positif dengan nilai
perusahaan. Peluang pertumbuhan mampu
memoderasi hubungan antara profitabilitas
dan likuiditas terhadap nilai perasahaan.

Afandi (2016) Pengaruh | Variabel Dependent: | AnalisisRegresi | 1. Corporate Social Responsibility
Corporate Social | Nilai perusahaan Berganda expenditure tidak berpengaruh secara
Responsibility Ekpenditure, positif terhadap nilai perusahaan,
Corporate Social | Variabel Independent 2. Corporate Social Responsibility
Responsibility  Disclosure, | : disclosure berpengaruh secara positif
dan Corporate Social | Corporate Social terhadap nilai perusahaan,
Responsibility Governance | Responsibility 3. Corporate Social Responsibility
Terhadap NilaiPerusahaan. | Expenditure, governance tidak berpengaruh secara

Corporate Social positif terhadap nilai perusahaan.

Responsibility

Disclosure Corporate

Social Responsibility

Governance.
Putri Yanindha Sari dan | Variabel Dependen : | Regresi Linier | (1) Non Performing Loan Bgrpengaruh
Denies Priantinah (2018). | Nilai Perusahaan Berganda negatif dan tidak signifikan terhadap

Pengaruh Kinerja

Keuangan dan Corporate
Social Responsibility (CSR)
terhadap Nilai Perusahaan
pada Bank yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia

Variabel Independen :
Kinerja Keuangan,
Corporate Social
Responsibility

Nilai Perusahaan, (2) Loansto Deposit
Ratio berpengaruh negatifyrdan tidak
siginifikan terhadap Nilai .Perusahaan,
(3) Return on Asset berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, (4) Capital= Adequacy
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Periode 2011-2015.

Ratio berpengaruh positif,;dan tidak
signifikan terhadap Nilai “‘Perusahaan,
(5) Corporate Social Re&sponsibility
berpengaruh  positif  dan  tidak
signifikan terhadap Nilai Rerusahaan,
dan (6) Terdapat pengarah Kinerja
Keuangan (NPL, LDR, =ROA, dan

CAR) dan  Corporate;  Social
Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan.

Safitri Yohana, dkk (2018) | Variabel dependen : Analisis regresi | Profitabilitas, leverage, dan<r likuiditas

Peranan Corporate Social
Responsibility dalam
Memoderasi Pengaruh
Profitabilitas, Leverage dan
Likuiditas terhadap Nilai
Perusahaan. (studi empiris
pada perusahaan industri
manufakiur yang tercatat di
BEI tahun 2013 sampai
tahun 2017)

Nilai perusahaan

Variabel Independen :
Profitabilitas,
leverage, likuiditas

liner berganda
dan uji
moderated
regression
analysis (MRA)

berpengaruh secara positif (signifikan)
terhadap nilai perusahaan. Corporate
socia responsibility (CSR) sebagai variabel
pemoderasi tidak mampu ‘memoderasi
pengaruh profitabilitas,  leverage, dan
likuiditas kepada nilai perusahaan.

Hafiana Farah,dkk (2019)
Pengaruh corporate social
responsibility, struktur
modal, dan likuiditas
terhadap nilai perusahaan:
profitabilitas sebagal
variabel moderating (studi

Variabel Dependent :
Nilai perusahaan

Variabel Independent

CSR, struktur modal,
likuiditas

Analisis regresi
linier berganda
dan IBM SPSS

Corporate social responsibility berpengaruh
negatif signifikan terhadap nilai-perusahaan.
Struktur modal berpengaruh tidaksignifikan
terhadap  nilai  perusahaan. -.ILikuiditas
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dalam penelitian ini
profitabilitas tidak mampu ‘"memoderasi
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kasus pada  perusahaan
manufaktur yang terdaftar di
BEI periode 2015-2017)

hubungan antara struktur modal terhadap
nilai perusahaan. Dan profitabilitas tidak
mampu  memoderasi  hubungan antara
likuiditas terhadap nilai perusahaan.

9. Jery Pradina Hadi (2018) | Variabel Dependen : | Regresi Pengungkapan CSR berpengaruh secara
Pengaruh Pengungkapan | Nilai Perusahaan Berganda positif (signifikan) terhadap nilai
Corporate Social perusahaan.  Profitabilitas  berpengaruh
Responsibility dan | Variabel Independen : positif signifikan terhadap nilai¢perusahaan.
Profitabilitas Terhadap Nilai | Pengaruh Profitabilitas sebagai variabel™ moderasi
Perusahaan. Studi Empiris | Pengungkapan dapat mempengaruhi hubungan
Perusahaan Manufaktur | Corporate Social pengungkapan CSR dan nilai perusahaan.
yang Terdaftar di Bursa | Responsibility dan
Efek Indonesia tahun 2014- | Profitabilitas
2016.

10. | Hantono dan Teng Sauh | Variabel Dependen : | Regresi Linier | Menunjukkan bahwa secarar simultan
Hwee (2018) Pengaruh | Profitabilitas Berganda variabel-variabel  independen: < likuiditas,
Likuiditas, Ukuran ukuran perusahaan, leverage dan
Perusahaan, Leverage | Variabel Independen : profitabilitas dengan uji F, secara bersama-
Terhadap Profitabilitas | Likuiditas, Ukuran sama berpengaruh terhadap Corporate Social
dengan Corporate Social | Perusahaan, Leverage Responsibility. Secara parsial dengan uji t,
Responsibility sebagai variabel likuiditas, ukuran _perusahaan,
Variabel Intervening Pada leverage dan profitabilitas berpengaruh
Perusahaan Consumer terhadap corporate social responsibility.

Goods Yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

15




11. | Xin Chang,dkk  (2017) | Variabel penelitian : | Regresi Linier | Likuiditas saham secara negatif
Stock Liquidity and | Liquiditas dan CSR Berganda mempengaruhi  tanggung jawab  sosial
Corporate Social perusahaan (CSR) dan pada témuan ini
Responsibility. memberikan wawasan dalam ekenomi yang

sedang tumbuh seperti di Zimbabwe yang
memiliki masalah menonjol pada likuiditas
perusahaannya.

12. | Rina Mudjiyanti dan Salis | Variabel Dependen : | Regresi Linier | Hasil analinis menunjukkan bahwa likuiditas
Saevy  Maulani  (2017) | pengungkapan Berganda berpengaruh negatif signifikan™ terhadap
Pengaruh Likuiditas dan | Corporate Social pengungkapan corporate social
Profitabilitas Terhadap | Responsibility responsibility dengan signifikansi sebesar
Pengungkapan  Corporate 0,024 dan profitabilitas berpengaruh positif
Social Responsibility pada | Variabel Independen : signifikan terhadap pengungkapan corporate
Perusahaan Terdaftar di | Likuiditas dan social responsibility ~ dengan nilai
Bursa Efek Indonesia. Profitabilitas signifikansi sebesar 0,005.

13. | Dian  Yuni  Damayanti | Variabel Dependen: | Analisis regresi | Secara simultan, komisaris Adependen,
(2017) Peran good | good corporate | berganda. kepemilikan manajerial, kepemilikan
corporate governance, | governance, institusion terhadap pengungkapan CSR.
profitabilitas, size  dan | profitabilitas, size dan Komisaris independen tidak berpen-garuh
likuiditas dalam | likuiditas terhadap  pengungkapan CSR  pada
mengungkap corporate perusahaan  manufaktur, Kepemilikan
social responsibility. Variabel Independen : manajerial  tidak berpengaruh. terhadap

corporate social pengungkapan CSR  pada -perusahaan
responsibility manufaktur, Kepemilikan institusional ber-
pengaruh  positif  signifikan.! terhadap
pengungkapan CSR pada -pérusa-haan
manufaktur,  Profitabilitas  perpengaruh

positif signifikan terha-dap pengungkapan
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CSR pada perusahaan manufaktur, Size
berpen-garuh positif signifikan. terhadap
pengungkapan CSR  pada =perusahaan
manufaktur, Likuiditas tidak berpengaruh

terhadap  pengungkapan CSR  pada
perusahaan manufaktur.
Sumber : Data diolah penulis,2019.
Tabel 2.2
Persamaan dan Perbedaan antara Penelitian Sekarang dan Penelitian Terdahulu
No. Nama, tahun dan judul penelitian Persamaan Perbedaan
1. | Safitri (2015). Analisis Pengaruh | Peneliti  akan ~ membahas  kinerja | Peneliti menambahkan
Struktur Modal, Likuiditas dan | manajemen keuangan dalam mengelola | variabel — moderasi < untuk
Efektivitas Terhadap Nilai Perusahaan | perusahaan melalui fungsi-fungsi kinerja | menilai apakah dapat
dan Profitabilitas Sebagai Variabel | keungan terhadap nilai perusahaan. memperkuat atau
Intervening Pada Perusahaan memperlemah dari wariabel
Manufaktur: independent terhadap-variabel
Studi pada perusahaan manufaktur dependent.

ang listing di BEI tahun 2009 sampai
tahun 2013.
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Arif (2015).  Pengaruh Struktur
Modal, Return On Equaity,Likuiditas,
dan Growth Opportunity Terhadap
Nila Perusahaan: Studi Pada
Perusahaan Jasa yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Peneliti sama sama ingin menguji
pengaruh variabel likuiditas kepada nilai
perusahaan.

Peneliti menambahkan
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2.2 Kajian Teori
2.2.1 Likuiditas

Kasmir (2010) Ketidakmampuan perusahaan untuk membayar kewajiban
perusahaan terutama dalam utang jangka pendek (yang sudah jatuh tempo)
disebabkan berbagai faktor. Pertama perusahaan memiliki dana, namun saat jatuh
tempo perusahaan tidak memiliki dana (tidak cukup) secara tunai, sehingga harus
menunggu waktu tertentu, untuk mencairkan aktiva lainnya seperti menagih,
menjual surat berharga, menjual sediaan atau aktiva lainnya. Kedua dikarenakan
perusahaan sedang tidak memiliki dana sama sekali.

Rasio likuiditas menunjukan kemampuan perusahaan membayar hutang
jangka pendek, jatuh tempo atau untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
memenuhi  kewajiban (hutang) pada saat ditagih. Penyebab utama kejadian
kekurangan dan ketidak mampuan perusahaan membayar kewajiban (hutang) tersebut
sebenarnya ialah akibat kelalaian manajemen perusahaan pada usaha yang
dijalankan. Sebab lainnya ialah sebelumnya pihak manajemen perusahaan tidak
menghitung rasio keuangan yang diberikan, sehingga tidak mengetahui sebenarnya
kondisi perusahaan sudah dalam situasi atau keadaan tidak mampu, karena nilai
hutang lebih tinggi dari harta lancar perusahaan.

Rasio likuiditas berfungsi untuk menunjukkan atau mengukur kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajibannya yang akan jatuh tempo, baik kewajiban
kepada pihak luar perusahaan (likuiditas badan usaha) dan didalam perusahaan

(likuiditas perusahaan). Kegunaan rasio ini adalah untuk mengetahui kemampuan
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perusahaan dalam membiayai dan memenuhi kewajiban perusahaan (hutang) pada
saat ditagih (Kasmir, 2010)

Rasio likuiditas yang menunjukkan hubungan antara kas dan aset lancar
perusahaan lainnya. Brigham dan Houston (2010) mengatakan bahwa aset likuid
merupakan aset yang diperdagangkan oleh pasar aktif sehingga dapat dikonversi
secara cepat menjadi kas pada harga pasar yang berlaku. Posisi likuiditas
suatu perusahaan berkaitan dengan pertanyan, apakah perusahaan mampu melunasi
utangnya ketika utang tersebut jatuh tempo pada tahun berikutnya.

Conry et al (1990) dalam Marasabessy (2017) menyatakan, parameter yang
sering digunakan untuk mengukur likuiditas suatu saham adalah sebagai berikut :

1. Volume perdagangan

Merupakan instrumen yang dapat digunakan untuk melihat rekasi
pasar modal terhadap informasi melalui parameter volume saham yang
diperdagangkan di pasar.

2. Tingkat spread

Merupakan instrumen yang dapat digunakan melihat reaksi pasar
modal terhadap informasi melalui parameter perbedaan atau selisih antara
harga tertinggi yang diminta untuk membeli dengan harga terendah yang
ditawarkan untuk menjual (bid-ask spread).

3. Information flow (aliran informasi)

4. Jumlah pemegang pada saham

5. Jumlah saham yangberedar
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6. Transaction cost (biaya transaksi)
7. Harga saham yang dijual

Merupakan suatu instrumen yang dapat digunakan melihat rekasi pasar
modal terhadap informasi melalui parameter harga saham di pasar.

8. Volalitas harga pada saham

Merupakan instrumen yang digunakan untuk melihat reaksi pasar
modal pada informasi dengan melalui parameter pergerakan harga saham
dipasar.

Kemudian Mardiyanto (2009) menyebutkan bahwa, makin tinggi
rasio lancar (makin tinggi tingkat likuiditas) makin tinggi pula jumlah kas yang
tidak terpaka sehingga bisa menurunkan tingkat profitabilitas. Tetapi makin tinggi
jumlah aktiva lancar (relatif terhadap utang lancar) makin tinggi rasio lancar yang
berarti makin tinggi pula tingkat likuiditas perusahaan. Demikian selalu ada
pertukaran (trade off) antara likuiditas dan profitabilitas. Secara umum jenis rasio
likuiditas yang paling sering digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
adalah :

a) Rasio lancar (current ratio), merupakan rasio untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau
utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan.
Seberapa banyak aktiva lancar yang tersedia untuk menutupi kewajiban
jangka pendek yang segera jatuh tempo. Kasmir (2010) Rasio dapat

dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut:



25

_ Activa Lancar (current asset)
Current Ratio =

Utang lancar (current liabilitas)

b) Rasio Kas, merupakan alat untuk mengukur seberapa besar uang kas
yang tersedia untuk membayar utang. Dapat dikatakan rasio ini
menunjukan kemampuan sesungguhnya bagi perusahaan untuk membayar

hutang hutang jangka pendeknya. Rumus untuk mencari rasio kas

adalah:

. Kas + surat berharga jangka pendek
Rasio Kas =

Utang lancar (current liabilitas)

c) Rasio perputaran kas, digunakan untuk mengukur tingkat ketersediaan
kas untuk membayar tagihan (utang) dan biaya yang berkaitan dengan

penjualan. Rumus yang digunakan adalah :

Penjualan Bersih
Modal kerja bersih

Rasio Perputaran Kas =

Penelitian ini rasio yang dipilih sebagai proksi untuk mengukur likuiditas

adalah Rasio Lancar (Current ratio) karena berdasarkan hasil penelitian penelitian
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sebelumnya yang paling sering digunakan untuk mengukur likuiditas perusahaan
adalah dengan menggunakan Rasio lancar.

Sedangkan dalam perspektif islam likuiditas dapat disinggung dengan teori
hukum hutang piutang yang pada asalnya diperbolehkan dalam syariat islam
bahkan orang yang memberikan hutang atau pinjaman kepada orang lain yang
sangat membutuhkan adalah hal yang disukai atau dianjurkan, karena didalamnya
terdapat pahala yang besar. Dalil yang menunjukkan disyariatkannya hutang
piutang adalah sebagaimana yang terdapat pada dalil Al-Qur’an surat Al-

Bagarah:282, sebagai berikut :

Lok Wi Al R A Jal U oy S 13l Gl @ g
282J%dL

Artinya : Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu amalah tidak
secara tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu
menuliskannya dan hendaklah seorang penulis diantara kamu
menuliskannya dengan benar. (QS. Al-Bagarah:282)

Menurut tafsir jalalain bermuamalat secara seperti jual-beli, sewa-menyewa,
hutang-piutang maupun akad salam atau gardh. Misalnya pinjaman atau pesanan yang
diketahui sebagai bukti penguat dan untuk menghindari perselisihan. Selain itu
hendaknya dalam menulis haruslah menulis surat utang dengan benar, tanpa
menambah ataupun mengurangi jumlah uang ataupun batas waktunya. Dengan

demikian seorang manajer keuangan haruslah dapat mengelola keuangan perusahaan



27

dengan baik dan sebaikny tetap mempertahankan tingkat likuiditas perusahaan dan
menuliskannya dengan benar yang sesuai pada saat jatuh temponya agar dapat
menerapkan apa yang telah diajarkan dalam ayat Al-guran tersebut.

Riwayat Abu Hurairah yang berkata bahwa Rasulullah SAW pernah
meminjam unta dengan usia tertentu kepada seseorang, kemudian orang itu datang
kepada nabi untuk menagihnya. Ketika dicarikan unta yang seumur dengan unta
yang dipinjam, ternyata tidak dijumpai, kecuali yang lebih tua dari unta yang
dipinjam. Lalu nabi memerintahkan untuk membayar hutangnya itu dengan unta

yang lebih tua, maka bersabda:
(35l sl s Jiim Cpanl ol 5,) 2liad a&0AT 2854

Artinya : Sebaik-baik manusia adalah orang yang sebaik-baiknya membayar

hutang. (HR. Ahmad Ibnu Hambal dan Abu Daud)

Dari hadist diatas dapat diambil kesimpulan bahwa praktik nabi SAW yang
membayar hutangnya dengan penambahan atau nilai lebih mengandung suatu
keutamaan dan tuntunan mulia yang patut kita contoh apalagi jika dikaitkan
dengan tingkat inflasi yang terus naik dari waktu ke waktu. Asalkan
penambahan nilai itu tidak ditetapkan dalam perjanjian sebelumnya dan murni

dari keinginan orang yang berhutang.

2.2.2 Nilai Perusahaan
Sebuah perusahaan memiliki tujuan yang jelas. Ada beberapa hal yang

mengemukakan tentang tujuan pendirian sebuah perusahaan. Tujuan perusahaan
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yang pertama adalah untuk mencapai keuntungan maksimal atau labayang sebesar-
besarnya. Tujuan perusahaan yang kedua adalah ingin memakmurkan pemilik
perusahaan atau pemilik saham. Sedangkan tujuan perusahaan yang ketiga adalah
memaksimalkan nilai perusahaan yang tercerminpada harga sahamnya. Ketiga
tujuan perusahaan tersebu sebenarnya secarasubtansial tidak banyak berbeda.
Hanya saja penekanan yang ingin dicapai oleh masing-masing perusahaan berbeda.
Nilai perusahaaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli
apabila perusahaan tersebut dijual. Berbagai kebijakan diambil oleh manajemen
dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran
pemilik dan pemegang saham tercermin pada harga saham (Wardani, 2009).
Menurut Rodoni,dkk (2014) agar dapat menciptakan nilai bagi perusahaan,
manajer keuangan harus melakukan 3 hal, yaitu:
1. Mencoba membuat keputusan pendanaan yang tepat.
2. Mencoba membuat keputusan investasi yang tepat.
3. Keputusan dividen yang tepat dan juga keputusan investasi modal kerja bersih.
Nilai perusahaan adalah nilai pasar hutang ditambah dengan nilai pasar
ekuiti. Hutang merupakan sebuah janji dari perusahaan peminjaman untuk
membayar kembali sejumlah uang pada tanggal tertentu. Klaim hak pemegang
saham terhadap nilai perusahaan merupakan nilai sisa (residual) setelah hak
pemegang surat hutang dibayarkan. Jika nilai perusahaan dari jumlah yang

dijanjikan kepada pemegang surat hutang, maka pemegang saham tidak akan
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mendapatkan apa-apa. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi
nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik
perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang
saham juga tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan
olen harga pasar dari saham yang merupakan cerminan keputusaninvestasi
pendanaan (financing) dan manajemen asset.

Menurut Gitosudarmo (2002) dalam Arif (2015), aspek-aspek sebagai
pedoman perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaan adalah sebagai
berikut:

a. Menghindari risiko yang tinggi

Bila perusahaan sedang melaksanakan operasi yang berjangka
panjang, maka harus dihindari tingkat risiko yang tinggi. Proyek-proyek
yang memiliki kemungkinan laba yang tinggi tetapi mengandung risiko
yang tinggi perlu dihindarkan. Menerima proyek tersebut dalam jangka
panjang berarti suatu kegagalan yang dapat mematahkan kelangsungan
hidup perusahaan.

b. Membayarkan Dividen

Dividen adalah pembagian laba kepada para pemegang saham
oleh perusahaan. Dividen harus sesuai dengan kebutuhan perusahaan
maupun kebutuhan para pemegang saham. Perusahaansedang mengalami

pertumbuhan dividen  kemungkinan kecil, agar perusahaan dapat
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memupuk dana yang diperlukan pada saat pertumbuhan itu. Akan tetapi
jika keadaan perusahaan sudah mapan dimana pada saat itu penerimaan
yang diperoleh sudah cukup besar, sedangkan kebutuhan pemupukan
dana tidak begitu besar maka dividen yang dibayarkan dapat diperbesar,
dengan membayarkan dividen secara wajar, maka perusahaan dapat
membantu menarik para investor untuk mencari dividen dan hal ini
dapat membantu memelihara nilai perusahaan.
Mengusahakan pertumbuhan
Apabila perusahaan dapat mengembangkan penjualan, hal ini

dapat berakibat terjadinya keselamatan usaha di dalam persaingan di
pasar, maka perusahaan yang akan berusaha memaksimalkan nilai
perusahaan harus secara terus-menerus mengusahakan pertumbuhan dari
penjualan dan penghasilannya.
Mempertahankan tingginya harga pasar saham

Harga saham di pasar adalah merupakan perhatian utama dari
perhatian manejer keuangan untuk memberikan kemakmuran kepada para
pemegang saham atau pemilik perusahaan. Manajer harus selalu berusaha
ke arah itu untuk mendorong masyarakat agar bersedia menanamkan
uangnya ke dalam perusahaan itu. Dengan pemilihan investasi yang tepat

maka perusahaan akan mencerminkan petunjuk sebagai tempat
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penanaman modal yang bijaksana bagi masyarakat. Hal ini akan
membantu mempertinggi nilai perusahaan.

PBV sangat erat kaitannya dengan harga saham. Perubahan harga saham
akan merubah rasio PBV. Rasio PBV yang semakin tinggi mengindikasikan harga
saham yang semakin inggi pula. Harga saham yang tinggi mencerminkan nilai
perusahaan yang tinggi. Begitu pula sebaliknya, semakin kecil nilai PBV
perusahaan berarti harga saham semakin murah. Hal ini mencerminkan nilai
perusahaan rendah. Perusahaan yang harga sahamnya senantiasa tinggi
mengindikasikan prospek pertumbuhan perusahaan yang baik. Dengan kata lain,
rasio ini mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan
organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh (Brigham dan
Houston, 2006).

Tandelilin (2001) penilaian saham dikenal adanya tiga jenis nilai, yaitu : nilai
buku, nilai pasar dan nilai intrinsik saham. Nilai buku merupakan nilai yang
dihitung berdasarkan pembukuan perusahaan penerbit saham (emiten). Nilai pasar
adalah nilai saham dipasar, yang ditunjukkan oleh harga saham tersebut dipasar,
sedangkan nilai intrinsik atau dikenal sebagai nilai teoritis adalah nilai saham yang
sebenarnya atau seharusnya terjadi. Investor berkepentingan mengetahui ketiga
nilai tersebut sebagai informasi penting dalam pengambilam keputusan investasi
yang tepat. Disaat membeli atau menjual saham, investor akan membandingkan

nilai intrinsik dan nilai pasar saham yang bersangkutan. Jika nilai pasar suatu
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saham lebih tinggi dari nilai intrinsiknya, berarti saham tersebut tergolong mahal
(overload). Situasi ini, investor tersebut bisa mengambil keputusan untuk menjual
saham tersebut. Sebaliknya jika nilai pasar saham dibawah nilai intrinsiknya,
berarti saham tersebut tergolong murah (undervalued) sehingga dalam situasi
seperti ini investor sebaiknya membeli saham tersebut.

Berdasarkan pendekatan konsep nilai pasar atau price to book value tersebut,
harga saham dapat diketahui berada diatas atau dibawah nilai bukunya. Pada
dasarnya, membeli saham berarti membeli prospek perusahaan. PBV yang tinggi
akan membuat investor yakin atas prospek perusahaan dimasa mendatang. Oleh
karena itu keberadaan rasio PBV sangat penting bagi para investor maupun calon
investor untuk menetapkan keputusan investasi.

Ada beberapa pandangan mengenai teori yang berhubungan dengan nilai
perusahaan. Beberapa teori ini berkaitan dengan keputusan nilai perusahaan,
diantaranya :

1) Agency Theory
Brigham dan Housten (2006) mendefinisikan teori keagenan (agency
theory) sebagai suatu hubungan dimana para manajer diberi kekuasaan oleh
para pemilik saham. Teori kegenan dilandasi oleh tiga buah asumsi, yaitu:
a. Asumsi tentang sifat manusia
Menekankan bahwa manusia memiliki sifat atau mementingkan diri

sendiri, memiliki keterbatasan rasionalitas dan tidak menyukai risiko.
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b. Asumsi tentang keorganisasian
Asumsi keorganisasian adalah konflik antar anggota organisasi,

efisiensi sebagai kriteria produktifitas, dan adanya asimetri informasi antara

pemegang saham dan manajer.

c. Asumsi tentang informasi

Asumsi tentang informasi adalah bahwa informasi  dipandang

sebagai barang komoditi yang dapat diperjual belikan, sehingga untuk

mendapatkan informasi  dibutuhkan pengorbanan  biaya yang  harus

dikeluarkan. Manajer dalam mengelola perusahaan cenderung mementingkan

kepentingan pribadi dari padauntuk meningkatkan nilai perusahaan.

Adanya berbagai kepentingan ini, masing-masing pihak berusaha untuk
memperbesar keuntungan bagi dirinya sendiri. Pemilikmenginginkan pengembalian
yang sebesar-besarnya dan seepatnya diakomodir sebesar-besarnya atas kinerjanya.
Agency rheory mengasumsikan bahwa semua individu bertindak atas kepentingan
mereka sendiri. Pemegang saham sebagai pemilik diasumsikan hanya tertarik pada
hasil keuangan berupa pembagian dividen yang bertambah. Sedangkan manajer
sebagai agen diasumsikan menerima kepuasan berupa kompensasi keuangan yang
tinggi dan syarat-syarat yang menyertai dalam hubungantersebut. Dengan demikian,
maka perbedaan kepentingan antara pemegang saham dan manajer terletak pada
maksimisasi manfaat pemegang saham dengan kendala manfaat dan insentif yang

akan diterima manajer. Adanya perbedaan kepentingan inilah yang memicu konflik
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antara pemilk dan manajer. Agenct theory pada dasarnya merupakan model yang
digunakan untuk merumuskan permasalahan yang berupa konflik antara pemegang
saham sebagai pemilik perusahaan dengan manajer sebagai pihak yang ditunjuk
atau diberi wewenang oleh para pemegang saham untuk menjalankan perusahaan
sesuai dengan kepentingannya.

2) Signaling Theory

Teori sinyal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah
perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Brigham
dan Houston (2006) menyatakan bahwa sinyal adalah suatu tindakan yang
diambil oleh manajemen perusahaan yang memberikan petunjuk bagi investor
tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Perusahaan
dengan prospek yang menguntungkan akan mencoba menghindari penjualan
saham dan mengusahakan modal baru dengan cara-cara lain seperti dengan
menggunkan utang.

Teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan
untuk memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal. Dorongan
perusahaan untuk memberikan informasi karena terdapat asimetri informasi
antara perusahaan dan pihak luar karena perusahaan mengetahui lebih banyak
mengenai perusahaan dan prospek yang akan datang dari pada pihak luar.
Kurangnya informasi bagi pihak luar mengenai perusahaan menyebabkan

mereka melindungi diri mereka dengan memberikan harga yang rendah untuk
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perusahaan.Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan
mengurangi asimetri informasi. Salah satunya cara mengurangi informasi
asimetri adalah dengan memberikan sinyal pada pihak luar, salah satunya
berupa informasi keuangan yang dapat dipercaya dan akan mengurangi
ketidakpastian mengenai prospek perusahaan yang akan datang.

Keberadaan PBV sangat penting bagi investor untuk menentukan
strategi investasi di pasar modal. Berdasarkan nilai PBV, investor juga dapat
memprediksi saham-saham yang mengalami undervalued atau overvalued,
sehingga dapat menentukan strategi investasi yang sesuai dengan harapan
investor untuk memperoleh deviden dan capital gain yang tinggi.

Formula untuk menghitung price to book value ditunjukkan dengan

rumus sebagai berikut:

Harga Saham

Nilai Buku Saham

Price To Book Value =

Nilai buku saham dapat dihitung dari:

Total Modal
Jumlah Saham Beredar

Book value per share =

Berdasarkan pendekatan konsep nilai pasar atau Price to Book Value
tersebut, harga saham dapat diketahui berada diatas atau dibawah nilai bukunya.
Pada dasarnya, membeli saham berarti membeli prospek perusahaan. PBV yang

tinggi akan membuat investor yakin atas prospek perusahaan dimasa mendatang.
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Keberadaan rasio PBV sangat penting bagi para investor maupun calon investor

untuk menetapkan keputusan investasi.

2.2.3 Corporate Social Responsibility (CSR)

Corporate Social Responsibility (CSR) atau tanggung jawab social
perusahaan di dunia dan Indonesia kini telah menjadi isu penting berkaitan dengan
masalah dampak lingkungan dalam pembangunan berkelanjutan. Hal tersebut
muncul sebagai reaksi dari banyak pihak terhadap kerusakan lingkungan baik fisik,
psikis maupun sosial, sebagai akibat dari pengelolaan sumber produksi secara yang
tidak benar. Kesadaran untuk menyelamatkan sumber produksi sudah menipis.
Para pengelola lebih mementingkan keuntungan finansial sebesar-besarnya dari
pada membangun keseimbangan kepentingan dan keberlanjutan pembangunan
(Poerwanto, 2010).

Penerapkan program Corporate Social Responcibility (CSR) juga diatur
dalam Undang-undang Nomor 25 tahun 2007 tentang penanaman modal dan
Undang-undang Nomor 40 tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Oleh karena itu,
CSR merupakan suatu kewajiban bagi perusahaan, bukan sesuatu yang bersifat
sukarela. Menurut Poerwanto (2010: 21) tanggungjawab sosial adalah jiwa
perusahaan untuk mencapai tujuan-tujuan bisnis yang mencakup citra perusahaan,
promosi, meningkatkan penjualan, membangun percaya diri, loyalitas karyawan,

serta keuntungan. Hadi (2009) praktik tanggungjawab sosial sesungguhnya adalah
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persoalan etika bisnis. Mengingat, melaksanakan tanggungjawab sosial tak dapat
dilepas dari panggilan nurani pelaku bisnis.

Prinsip Corporate Social Responsibility merupakan komitmen perusahaan
terhadap kepentingan para stakeholders dalam arti luas daripada sekedar
kepentingan perusahaan belaka. Meskipun secara moral adalah baik suatu
perusahaan mengejar keuntungan, bukan berarti perusahaan dibenarkan mencapai
keuntungan tersebut dengan mengorbankan kepentingan-kepentingan pihak lain
yang terkait. Oleh karena itu, setiap perusahaan harus bertanggungjawab atas
tindakan dan kegiatan dari usahanya yang mempunyai dampak baik langsung
maupun tidak langsung terhadap stakeholders dan lingkungan dimana perusahaan
melakukan aktivitas usahanya, sehingga secara positif, hal ini bermakna bahwa
setiap perusahaan dalam menjalankan aktivitasnya sedemikian rupa, pada akhirnya
mampu meningkatkan kesejahteraan para stakeholders memperhatikan Kkualitas
lingkungan kearah yang lebih baik.

Berpijak pada konsep menciptakan nilai tambah (value added) bagi
stakeholders, maka prinsip responsibility dalam Good Corporate Governance
(GCG) melahirkan gagasan corporate social responsibility (CSR) sebagai wujud
tanggungjawab sosial perusahaan dalam Kkehidupan masyarakat. Dalam gagasan
CSR, perusahaan tidak lagi dihadapkan pada tanggungjawab yang berpihak pada
single bottom line, yaitu nilai perusahaan (corporate value), tetapi tanggungjawab

perusahaan harus berpijak pada triple bottom lines (3BL). Hal ini didukung dengan
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fakta, dimana kondisi keuangan saja tidak cukup menjamin suatu perusahaan untuk
tumbuh secara berkelanjutan (sustainable). Keberlanjutan perusahaan akan terjamin
apabila perusahaan memerhatikan dimensi sosialdan lingkungan dimana perusahaan
melakukan aktivitasnya. Perusahaan yang tidak indah dengan 3BL, maka yang
muncul adalah resistensi dari masyarakat terhadap keberadaan dari perusahaan,
seperti kasus indorayon di Sumatera Utara, Newmont du Nusa Tenggara Timur,
Free Port di Papua dan lain sebagainya.
2.2.3.1 Teori Corporate Social Responsibility (CSR)
1) Teori Stakeholders
Stakeholders atau pemangku kepentingan merupakan pihak yang dapat
mempengaruhi atau dipengaruhi tujuan perusahaan (Afandani, 2016). Agoes dan
Ardana (2014) dalam Afandani (2016), stakeholders dikategorikan dalam 2
kelompok, yaitu stakeholders primer (pelanggan, pemasok, pemodal, dan
karyawan) dan stakeholders sekunder (pemerintah, masyarakat, media masa dan
aktivis lingkungan). Stakeholders mempunyai hak dalam memperoleh informasi
karena memiliki kekuatan (power) yang dapat digunakan untuk Kkegiatan
operasional perusahaan.
Teori  stakeholders  memiliki  tujuan  untuk  mengelola dan
mengintegrasikan hubungan dan kepentingan pemegang saham, karyawan,
pelanggan, pemasok, masyarakat, dan kelompok lainnya dengan cara menjamin

keberhasilan jangka panjang. Teori stakeholders menyatakan bahwa organisasi
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memiliki hubungan moral dengan kelompok selain pemegang saham (Freeman
dan McVea, 2001 dalam Afandani, 2016). Dengan kata lain, perusahaan tidak
hanya fokus pada pemegang saham tetapi harus memberikan manfaat kepada para
stakeholders-nya.

2) Teori Legitimasi

Legitimasi diartikan sejauh mana masyarakat mengikuti keberadaan suatu
perusahaan. Legitimasi berguna secara potensial bagi perusahaan untuk bertahan
hidup (Afandani, 2016 dalam Hadi, 2011). Jika perusahaan perusahaan diterima
oleh masyarakat maka keberlanjutan perusahaan akan terus berlanjut.

Teori legitimasi merupakan suatu ide mengenai kontrak sosial antara
masyarakat atau lingkungan dengan perusahaan dimana perusahaan tersebut
beroperasi (Afandani,2016 dalam Rosiana, dkk, 2013). Dengan adanya teori
legitimasi, perusahaan akan meyakinkan masyarakat bahwa kegiatan perusahaan
dapat bermanfaat dan tidak merugikan. Setiap perusahaan akan melaksanakan
kegiatan CSR yang memberikan dampak positif baik itu secara langsung maupun
tidak langsung kepada masyarakat. Perusahaan akan memberikan perhatian
khusus dalam membangun dan menjaga hubungan yang baik dengan masyarakat
di mana perusahaan berdiri dengan aktif dan mendukung berbagai acara
masyarakat. Laporan tahunan perusahaan merupakan suatu gambaran dari
bagaimana kegiatan perusahaan dalam melaksanakan CSR sehingga perusahaan

dapat diterima di masyarakat.
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2.2.3.2 Konsep Corporate Social Responsibility (CSR)

Satu terobosan besar perkembangan tanggungjawab sosial perusahaan
(corporate social responsibility) dikemukakan oleh Eklington (1997) yang
terkenal dengan “The Triple Bottom Line” yang dimuat dalam buku “Canibalts
with Forks the Triple Bottom Line of Twentieth Century Business” konsep
mengakui jika perusahaan ingin sustain maka perlu perhatian 3P yaitu bukan
hanya profit yang diburu, namun juga harus memberikan kontribusi positif
kepada masyarakat (people) dan ikut serta dalam menjaga kelestarian
lingkungan (planet). Konsep Triple Bottom Line tersebut merupakan kelanjutan
dari konsep sustainable development yang secara eksplisit telah mengaitkan
antara dimensi tujuan dan tanggungjawab baik kepada shareholder maupun
stakeholder (Hadi, 2011).

2.2.3.3 Bentuk Corporate Social Responsibility (CSR)

Kotler (2005) dalam buku “Corporate Social Responsibility: Doing The
Most for your Company” menyebutkan beberapa bentuk program Corporate
Social Responsibility yang dapat dipilih yaitu :

1) Couse Promotion yaitu inisiatif perusahaan untuk mengalokasikan dana
atau bantuan dalam bentuk barang dan sumber daya lain untuk
meningkatkan kesadaran dan perhatian tentang masalah sosial tertentu

atau dalam rangkaian rekruitmen sukarelawan. Tujuanyang ingin dicapai
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oleh perusahaan melalui pelaksanaan couse promotion (Kotler,2005),

adalah sebagai berikut:

a. Membujuk masyarakat untuk memperoleh informasi lebih banyak
mengenai suatu isu sosial dengan mengunjungi website tertentu.

b. Membujuk orang untuk meyumbangkan waktunya, untuk membantu
mereka yang membutuhkannya.

c. Membujukorang untuk menyumbangkanuangnya, untuk kemanfaatan
masyarakat melalui pelaksanaan program sosial perusahaan.

d. Membujuk orang untuk menyumbangkan sesuatu yang mereka miliki
selain uang.

2) Couse related marketing  yaitu perusahaan berkomitmen  untuk
medonasikan sejumlah uang presentase tertentu dari pendapatan untuk
hal tertentu yang terkait dengan penjualan produk. Beberapa aktivitas
yang sering dilakukan antara lain:

a. Meyumbangkan uang tertentu untuk setiap produk yang terjual

b. Menyumbangkan sejumlah uang tertentu untuk setiap aplikasi atau
rekening yang dibuka.

¢. Menyumbangkan persentase tertentu dari setiap produk yang terjual
atau transaksi untuk kegiatan amal.

d. Menyumbangkan persentase tertentu dari laba bersih perusahaan

untuk kegiatan sosial atau untuk tujuan amal.
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3) Corporate social mareketing berfokus untuk mendorong perubahan
perilaku yang berkaitan dengan hal-hal sebagai berikut:
a. Isu-isu kesehatan
b. Isu-isu perlindungan terhadap kecelakaan/kerugian
c. Isu-isu lingkungan
d. Isu-isu keterlibatan masyarakat

4) Corporate Philathropy yaitu berupa pemberian sumbangan sebagai
kegiatan amal. Seringkali dalam bentuk hibah tunai, donasi atau dalam
bentuk barang.

5) Community Volunteering yaitu perwujudan dukungan dan dorongan
perusahaan kepada karyawan, mitra pemasaran atau anggota franchise
untuk menyediakan dan mengabdikan waktu dan tenaga mereka untuk
membantu kegiatan organisasi sosial.

6) Socially responsible bussines practice yaitu adopsi praktik-praktik bisnis
yang bersifat diskresi serta berbagai investasi yang mendukung
pemecaham masalah sosial tertentu.

2.2.3.4 Aktivitas Corporate Social Responsibility
Menurut Wibisono (2007) mengatakan bahwa ada lima pilar aktivitas

dari Corporate Social Responsibility (CSR), yaitu:

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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a) Buildin Human Capital
Secara internal, perusahaan dituntut untuk menciptakan SDM yang handal.
Secara  eksternal,  perusahaan dituntut  untuk melakukan  pemberdayaan
masyarakat, biasanya melalui community development.
b) Strengthening Economies
Perusahaan dituntut untuk tidak menjadi kaya sendiri sementara komunitas
dilingkungan miskin, mereka harus memberdayakan ekonomi sekitar.
c) Assessing Social Chesion
Perusahaan dituntut untuk menjaga keharmonisan dengan masyarakat
sekitarnya agar tidak menimbulkan konflik.
d) Encouraging Good Governance
Menjalankan bisnisnya, perusahaan harus menjalankan tata kelola bisnis
dengan baik.
e) Protecting The Environment

Perusahaan berupaya keras menjaga kelestarian lingkungan.

2.2.3.5 Manfaat Corporate Social Responsibilit (CSR)

Kotler (2005) menjelaskan bahwa terdapat banyak manfaat yang dapat
diperoleh atas aktivitas CSR. Adapun manfaat dari CSR tersebut adalah sebagai
berikut :

a. Meningkatkan penjualan dan market share.

b. Memperkuat brand positioning.
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Meningkatkan citra perusahaan.
Menurunkan biayaoperasi.
Meningkatkan daya tarik perusahaan di mata para investor dan

analisis keuangan.

Sawir (2009) mengatakan sejumlah pakar strategic management

menyebutkan ada lima keuntungan atau manfaat utama bila perusahaan

mempraktikkan Corporate Social Responsibility, diantaranya :

a.

b.

(=),

Profitabilitas akan semakin kokoh.

Meningkatkan akuntabilitas dan apresiasi positif dari komunitas
investor, kreditor, pemasok dan konsumen.

Meningkatnya konsumen, etos Kkerja, efisiensi dan produktivitas
karyawan.

Menurunnya kerentanan gejolak sosial dan resistensi komunitas
sekitarnya karena  mereka mereka diperhatikan dan  dihargai
perusahaan.

Meningkatnya reputasi dan nilai perusahaan dalam jangka panjang.

Oleh karena itu, bisa dipastikan bahwa jika CSR dipraktikkan secara

etis dan berkelanjutan serta terintegrasi dalam nilai-nilai kultur perusahaan, lima

keuntungan tersebut bisa didapatkan perusahaan secara terus-menerus. Itu tentu

akan berdampak positif pada nilai perusahaan, nilai pemegang saham, nilai

pajak, dan nilai stakeholder secara berkelanjutan.
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CSR akan meningkatkan profit perusahaan dan kinerja finansial yang
lebih baik karena banyak perusahaan-perusahaan besar yang mengungkapkan
program CSR menunjukkan keuntungan yang nyata terhadap peningkatan nilai
saham. Disamping itu CSR dapat menurunkan risikobenturan dengan komunitas
masyarakat sekitarnya, karena sesungguhnya subtansi keberadaan CSR adalah
dalam rangka memperkuat keberlanjutan perusahaan itu sendiri di sebuah
kawasan, dengan jalan membangun kerjasama antar stakeholder yang difasilitasi
perusahaan tersebut  dengan penyusunan  program-program pengembangan
mansyarakat sekitar atau dalam pengertian kemampuan perusahaan untuk dapat
beradaptasi dengan lingkungannya, komunitas, dan stakeholders terkait. CSR
juga mampu meningkatkan reputasi perusahaan yang di pandang sebagai social
marketing bagi perusahaan. Social marketing akan dapat memberikan manfaat
dalam pembentukan brand image suatu perusahaan dalam kaitannya dengan
kemampuan perusahaan terhadap komitmen yang tinggi terhadap lingkungan
selain memiliki produk yang berkualitas tinggi. Hal ini tentu saja akan
memberikan dampak positif terhadap volume unit produksi yang terserap pasar
yang akhirnya akan mendatangkan keuntungan yang besar terhadap peningkatan
laba perusahaan. Kegiatan CSR yang diarahkan memperbaiki konteks korporat
inilah yang memungkinkan aligment antara manfaat sosial dan bisnis muaranya

untuk meraih keuntungan materi dan sosial dalam jangka panjang.
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Melakukan CSR  secara konsisten dalam jangka panjang akan
menumbuhkan rasa keberterimaan masyarakat terhadap kehadiran perusahaan.
Kondisi seperti itulah yang pada oqilirannya dapat memberikan keuntungan
ekonomis bisnis kepada perusahaan yang bersangkutan. CSR tidaklah harus
dipandang sebagai tuntutan represif dari masyarakat, melainkan kebutuhan
dunia usaha.

2.2.3.6 Corporate Social Responsibility dalam Pandangan Islam

Adapun dalam perspektif islam juga dapat dijelaskan sebagai berikut
Corporate Social Responsibility (CSR), dilihat dari kacamata ajaran ihsan,
program CSR merupakan pengejawatahan dan ajaran kebajikan yang sangat
mulia dan terhormat, baik di sisi manusia maupun Tuhan. Dalam islam,
Pengungkapan CSR tidak hanya dilakukan sebagai upaya untuk mencegah
dampak negatif yang ditimbulkan oleh perusahaan. Masalah yang berkaitan
terhadap perilaku etis sebagai bagian penting dari tatanan moral yang dibahas
dalam islam. Al Qur’an dan sunnah Nabi Muhammad SAW menekankan bahwa
pengusaha harus berbuat baik dan bertindak sesuai dengan perintah Allah SWT.

Djakfar (2012) program CSR merupakan implikasi dari ajaran
kepemilikan dalam Islam. Allah adalah Pemilik Mutlak (hagigiyah), sedangkan
manusia hanya sebatas pemilik sementara (temporer) yang berfungsi sebagai
penerima amanah. Selain itu, ia didorong untuk berbuat ihsan (baik) dan dilarang

membuat kerusakan di muka bumi, sebagaimana firmaNya :
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S| & (dl WS Gl
Artinya: “Dan berbuat baiklah (kepada orang lain) sebagaimana Allah telah
berbuat baik kepadamu, (QS., al-Qashash, 28:77).

Ayat ini Allah SAW menjelaskan tentang empat macam nasihat dan
petunjuk yang ditujukan kepada Qarun oleh kaumnya, namun begitu nasihat
dan petunjuk tersebut harus diamalkan pula oleh kita sebagai pengikut
Rasulullah SWT karena Al-Quran adalah petunjuk yang sempurna untuk ummat
beliau SAW. Barang siapa mengamalkan nasihat dan petunjuk tersebut akan
memperoleh kesejahteraan di dunia dan di akhirat kelak. Melakukan program
CSR jika motivasinya (niat) tulus membantu masyarakat yang membutuhkan,
niscaya bisa dikategorikan ke dalam ibadah ghairu mahdlah. Maksudnya,
kendati program itu pada asalnya bukan termasuk ibadah, namun karena semata
untuk membantu orang lain dan berharap ridla Allah SWT, maka subjek
pelakunya akan mendapat pahala sebagaimana melakukan ibadah. Ini berarti
apabila niat yang dicanangkan seperti itu, maka keuntungan melakukan CSR
tidak saja perusahaan akan semakin dekat dengan masyarakat. Namun yang
lebih bermakna, para pengelolanya akan semakin dekat dan mendapat pahala
dari Tuhan Yang Maha Rahman, Maha Rahim, dan Maha melihat.

Apabila tidak, katakana saja program CSR itu hanya bermotif ekonomi
semata, maka niscaya tidak akan memperoleh pahala ibadah, karena sejak awal

telah teralienasi dari nilai-nilai teologis yang sejatinya dapat disetting sejak
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merencanakan program. Karena itu betapa ruginya perusahaan yang melakukan

program CSR hanya semata-mata

(Djakfar, 2012).

2.3 Kerangka Konseptual

ingin meraih  keuntungan duniawi sesaat

Berdasarkan penjelasan-penjelasan diatas dan sebelumnya, serta teori yang

mendasari penelitian ini, variabel tersebut secara tidak sadar saling berhubungan dan

berpengaruh penting sebagai pertimbangan dalam memutuhkan pembelian saham di

perusahaan transportasi. Maka dari itu, peneliti mencoba mengaanalisa lebih lanjut

dan guna memudahkan suatu penelitian maka dibawah ini digambarkan kerangka

pemikiran sebagai berikut :

Gambar 2.1

Kerangaka Konseptual

Likuiditas
(X)

H1

Sumber : Data diolah peneliti, 2019

H2

N\

Nilai Perusahaan

(Y)

Corporate Social
Resposibility (Z2)
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2.4 Hipotesis Penelitian
H1 : Safitri (2015), Arif  (2015), Selin Lumoly,dkk (2018), Sri

Hermuningsih,dkk (2017).

H2 : Safitri Yohana, dkk (2018), Hafiana Farah Diana Putri,dkk (2019),
Dian Yuni Damayanti (2017), Rina Mudjiyanti dan Salis Saevy Maulani

(2017),Xin Chang,dkk (2017).

2.4.1 Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Penelitian yang dilakukan oleh Arif (2015)tentang Pengaruh Struktur
Modal, Return On Equaty, Likuiditas, dan Growth Opportunity Terhadap
Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Jasa Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia. Hasil penelitiannya tersebut menunjukkan bahwa likuiditas
berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan merupakan cerminan dari
harga pasar saham dan jumlah saham yang beredar dari suatu perusahaan.

Penelitian Selin Lumoly,dkk (2018) menjelaskan bahwa Likuiditas
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Pada saat perusahaan untuk
mengurangi risiko likuiditas (CR) maka perusahaan harus meningkatkan rasio
likuiditas, karena saat rasio likuiditas meningkat maka para investor akan
tertarik dan mampu meningkatkan nilai perusahaan.

Dengan begitu, likuiditas dapat berdampak pada keputusan investor
untuk membeli saham perusahaan. Safitri (2015) dalam penelitiannya

menyatakan bahwa likuiditas (current ratio) berpengaruh positif signifikan
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terhadap nilai perusahaan. Kemudian didukung oleh penelitian yang dilakukan
oleh Sri Hermuningsih,dkk (2017) menyebutkan Likuiditas memiliki
hubungan positif dengan nilai perusahaan. Dari penjelasan tersebut dapat
diambil hipotesis sebagai berikut:

H1: Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan

2.4.2 Corporate Social Responsibility (CSR) memperkuat pengaruh
likuiditas terhadap nilai perusahaan

Pada teori legitimasi berkeyakinan bahwa kekuatan perusahaan yang
ditunjukkan rasio likuiditas yang tinggi akan berhubungan dengan tingkat
pengungkapan tanggungjawab sosial yang tinggi. Hal ini didasarkan pada
kuatnya keuangan suatu perusahaan akan cenderung memberikan informasi
yang luas dari pada perusahaan yang memiliki kondisi keuangan yang
lemah. Rina Mudjiyanti dan Salis Saevy Maulani (2017) mengungkapkan
bahwa bahwa likuiditas berpengaruh  negatif  signifikan  terhadap
pengungkapan corporate social responsibility. Dikatakan juga oleh Xin
Chang,dkk (2017) bahwa Likuiditas saham secara negatif mempengaruhi
tanggungjawab sosial perusahaan (CSR) dan pada temuan ini memberikan
wawasan dalam ekonomi yang sedang tumbuh seperti di Zimbabwe yang
memiliki masalah menonjol pada likuiditas perusahaannya.

Begitu juga Hafiana, dkk (2018) dalam penelitiannya menunjukkan

bahwa corporate social responsibility berpengaruh negatif signifikan
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terhadap nilai perusahaan. Setiap perusahaan wajib mengungkapkan
kontribusi perusahaan dan mengungkapkan CSR yang berbeda-beda dalam
melaporkan dalam annual report perusahaan. Praktik dan pengungkapan CSR
di Indonesia mulai berkembang seiring dengan semakin meningkatnya
perhatian masyarakat global terhadap perkembangan perusahaan-perusahaan
trans nasional atau multinasional yang beroperasi di Indonesia. Selain itu, hal
ini juga terkait dengan isu kerusakan lingkungan yang terjadi di Indonesia,
seperti penggundulan hutan, polusi udara, hingga perubahan iklim.
Perkembangan CSR di Indonesia juga dilatar belakangi oleh dukungan
pemerintah, yaitu dikeluarkannya regulasimelalui Undang-Undang Perseroan
Terbatas Nomor 40 tahun 2007, pasal 66 dan 74.

Namun Safitri Yohana,dkk (2018) menemukan dalam penelitiannya
yaitu likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Dalam corporate social responsibility (CSR) sebagai variabel pemoderasi
tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas, leverage, dan likuiditas
terhadap nilai perusahaan

Kemudian Dian (2017) menjelaskan pengungkapan CSR dipengaruhi
oleh banyak faktor diantaranya adalah Good Corporate Governance (GCG),
profitabilitas, size, dan likuiditas. GCG terdiri dari komisaris independent,

kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional.
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H2 : corporate social responsibility (CSR) dapat memperkuat pengaruh

likuiditas terhadap nilai perusahaan



BAB Il

METODOLOGI PENELITIAN

2.3 Jenis dan Pendekatan Penelitian
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif menggunakan alat
uji statistik .Menurut  Sugiyono (2013) metode penelitian kuantitatif
berdasarkan pada filsafat positivise digunakan pada penelitian untuk populasi
atau sampel tertentu. Analisis data bersifat kuantitatif bertujuan untuk menguji
hipotesis penelitian. Dalam hal ini, instrumen penelitian digunakan dalam
pengumpulan data.
2.4 Lokasi Penelitian
Lokasi penelitian ini dilakukan di perusahaan transportasi yang
terdaftar di Galeri Investasi Pasar Modal Syariah Bursa Efek Indonesia
(BEI) UIN Maulana Malik Ibrahim Malang tahun 2014-2018.
2.5 Populasi dan Sampel Penelitian
a. Populasi
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek
yang mempunyai kuantitas dan Karakieristik tertentu yang ditetapkan oleh
peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2013).

Populasi penelitian ini sebanyak 79 perusahaan sub sektor transportasi yang

53

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



54

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Setiap perusahaan dapat
mempublikasikan laporan keuangannya pada masyarakat umum .
b. Sampel

Arikunto (2010) menjelaskan sampel merupakan sebagian atau wakil
populasi yang diteliti. Sedangkan Sugiyono (2013) berpendapat bahwa
sampel merupakan suatu kelompok yang diamati dan merupakan bagian
dari populasi yang memiliki sifat dan karakteristik tertentu. Dari populasi
yang telah disebutkan diatas, pengambilan sampel dari sub sektor transportasi
dengan persyaratan kriteria sampel.

2.6 Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel yang digunakan peneliti adalah teknik
purposive sampling. Menurut Arikunto (2010) pengambilan subjek dalam
purposive sampling bukan didasarkan pada strata, random atau daerah
tetapi didasarkan atas adanya tujuan tertentu. Sugiyono (2013) juga
mengatakan, teknik purposive sampling dilakukan dengan pertimbangan
tertentu. Artinya populasi sampel dipilih dengan sengaja berdasarkan tujuan
dan pertimbangan yang dibutuhkan. Atau metode purposive sampling ini
dilakukan dengan cara pemilihan sampel yang sesuai dengan Kkriteria atau
karakteristik yang telah ditentukan. Adapun kriteria pemilihan sampel
penelitian ini, sebagai berikut :

1. Perusahaan sub sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2014-2018, jika perusahaan baru melakukan IPO
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atau yang sudah delisting pada tahun tersebut maka perusahaan
tidak dapat dijadikan sampel

Perusahaan sub sektor transportasi yang tidak mempublikasikan
laporan keuangan selama 3 tahun pengamatan dari tahun 2014-
2018.

Perusahaan sub sektor transportasi yang tidak mengungkapkan

corporate social responsibility (CSR)

4. Perusahaan sub sektor transportasi yang delisting

Tabel 3.1
Kriteria Pengambilan Sampel

No. Kriteria Jumlah

1. | Perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2014-2018 74

2. | Perusahaan yang tidak melaporkan alokasi dana CSR dalam (19)
laporan tahunan

3. | Perusahaan yang tidak mempublikasikan data lengkap untuk (7)
pengukuran variabel

4. | Perusahaan yang delisting (39

Total sampel yang digunakan dalam periode 2014-2018 8

Sumber : Data diolah peneliti, 2019

Kriteria pemilihan sampel tersebut menghasilkan 8 sampel perusahaan

yang sesuai dengan Kkriteria yang dibutuhkan peneliti dari perusahaan

transportasi tahun 2014-2018. Berikut nama-nama sampel perusahaan :




Tabel 3.2
Sampel Penelitian
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No. | Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1. | ASSA Adi Sarana Armada Tbk

2. | APOL Arpeni Pratama Ocean Line

3. | BBRM Pelayaran Nasional Bina Buana

4. | BIRD PT. Blue Bird Tbk

5. | GIAA PT. Garuda Indonesia (persero) Tbk
6. | SHIP PT. Sillo Maritime Perdana Thk

7. | TMAS Pelayaran Tempuran Emas Thk

8. | WINS Wintermar Offshore Marine Thk

Sumber: Data diolah peneliti, 2019

Tabel diatas adalah perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia dan sesuai dengan kriteria yang dibutuhkan oleh peneliti.

2.7 Datadan Jenis Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder. Data sekunder dapat

diperoleh dari website maupun masing-masing blog perusahaan transportasi.

Data tersebut berupadata laporan tahunan dan laporan keuangan dari

Bursa Efek Indonesia (BEI).

Jenis data yang digunakan adalah data eksternal. Bentuk data tersebut

runtun waktu (time series) yang dipublikasikan oleh BEI, yaitu data laporan

tahunan dan laporan keuangan perusahaan transportasi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 meliputi likuiditas, nilai perusahaan

serta data alokasi dana CSR.
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2.8 Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah metode
dokumentasi. Peneliti mencari data terkait dengan benda-benda tertulis,
seperti : dokumen , buku, peraturan-peraturan, koran, majalah dan sebagainya
(Arikunto ,2002). Teknik dalam penelitian inidilakukan dengan cara
menelusuri laporan tahunan (annual report) maupun laporan keuangan dari
perusahaan disesuaikan dengan data yang dibutuhkan. Selain itu studi
pustaka juga dilakukan oleh peneliti dengan cara membaca buku atau
searching di situs tertentu yang berhubungan dengan masalah dalam
penelitian.
2.9 Devinisi Operasional Variabel
Menurut Cooper (2006) Variabel adalah simbol dari suatu kejadian ,
karakteristik, tindakan sifat khusus atau atribut yang dapat diukur dan
dikelompokkan. Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan tiga variabel

penelitian. Berikut akan dijelaskan variabel-variabel yang digunakan sebagai

berikut :
1. Variabel Dependen
Variabel Dependen yang digunakan adalah nilai perusahaan
(Y) menggunakan price to Book value (PBV). Rumus untuk

menghitung price to book value ditunjukkan sebagai berikut :

Harga Saham

Nilai Buku Saham

Price To Book Value =
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2. Variabel Independen
Variabel Independen yang digunakan dalam penelitian ini
adalah Likuiditas (X) yang diproksi dengan current ratio. Rasio lancar
(current ratio), merupakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Adapun

rumus dalam likuiditas adalah sebagai berikut :

Activa Lancar (current asset)

Current Ratio = o
Utang lancar (current liabilitas)

3. Variabel Moderasi

Variabel yang memperkuat atau memperlemah hubungan langs
ung antara variabel independen dan variabel dependen disebut dengan
variabel moderasi. Corporate social responsibility (CSR) adalah
variabel moderasi yang digunakan peneliti. Data variabel CSR ini
diperoleh melalui penelusuran pada laporan keuangan perusahaan
transportasi di BEI tahun 2014-2018 yang telah dipublikasikan.

Dalam  melakukan  pengukuran  hipotesis,  peneliti
menggunakan analisis regresi dengan variabel moderasi (Moderating
Regression Analisys). Analisis MRA ini selain untuk melihat

apakah ada pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat juga
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untuk melihat apakah dengan diperlihatkannya variabel pemoderasi
dalam model dapat meningkatkan pengaruh dari variabel bebas
terhadap variabel terikat atau malah sebaliknya. Adapun rumus

corporate social responsibility pada penelitian ini yaitu :

CSR = Logarithm natural dana CSR tahun t

Sumber : Basir (2015)

Dana yang digunakan peneliti diambil dari laporan tahunan
yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2018 serta dari laporan pada
masing-masing situs website perusahaan. Dalam penelitian ini lebih

difokuskan pada alokasi sosial CSR.

Tabel 3.3
Devinisi Operasional Variabel

No. | Variabel Devinisi Pengukuran
1. Likuiditas | Mengukur kemampuan | Current ratio = aktiva
perusahaan dalam lancar/utang lancar
membayar kewajiban
jangka pendek
2. Nilai Nilai pasar utang PBV= harga pasar per
P ditambah dengan nilai | lembar saham/nilai buku per
erusahaan .
pasar ekuiti lembar saham
3. Corporate | suatu kewajiban bagi
Social perusahaan, bukan CSR = Logarithm natural
sesuatu yang bersifat | dana CSR tahun't
Resposibility | sukarela
(CSR)

Sumber: Data diolah peneliti, 2019
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2.10 Analisis Data

Santoso (2010) mengatakan sebuah regresi akan dapat dipakai untuk
prediksi jika memenuhi sejumlah asumsi yang disebut asumsi klasik.  Untuk
mengetahui pengaruh hubungan antara variabel independen dan dependen serta
menguji apakah corporate social responsibility (CSR) mempunyai pengaruh
terhadap likuiditas dan nilai perusahaan penelitian dilakukan dengan menggun
akan statistik deskriptif, uji asumsi klasik dan uji moderasi.

2.10.3 Statistik Deskriptif

Menurut Sugiyono (2013) statistik deskriptif adalah statistik yang
digunakan untuk menganalisis data dengan cara menggambarkan atau
mendeskripsikan data yang telah terkumpul tanpabermaksud membuat
kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Data tersebut berasal
dari data sekunder dimana data-data tersebut bersumber dari laporan keuangan
dan laporan tahunan perusahaan transportasi Yyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2014-2018.

2.10.4 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik memiliki beberapa syarat, diantaranya adalah
distribusi data normal atau mendekati normal. Adapun dalam uji asumsi
Klasik terdapat beberapa macam vyaitu, uji normalitas, multikolinieritas,
heterokesdastisitas, dan autokorelasi. Ciri — ciri model regresi yang baik

ketika variabel bebas dari deteksi uji asumsi klasik.
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a. Uji Normalitas Model

Uji Normalitas digunakan untuk menguji apakah didalam
model regresi, variabel pengaganggu atau residual memiliki distribusi normal.
Uji normalitas dalam penelitian ini dilakukan menggunakan grafik normal
probability plot  (grafik plot). Normalitas dapat dideteksi dengan melihat
penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik. Dasar pengambilan
keputusan adalah sebagai berikut:

1. Jika data menyebar disekitar diagonal dan mengikuti arah garis dialo
maka regresi memenuhi asumsi normalitas.

2. Jika data menyebar jauh dari garis dialog dan atau tidak mengikuti
arah garis dialog, maka model  regresi tidak memenuhi asumsi
normalitas .

b. Uji Multikolinieritas

Santoso (2006) mengatakan uji multikolinieritas digunakan untuk
menguji adanya korelasi antar variabel independen. Jika terjadi korelasi,
variabel tersebut mengandung problem multikolinieritas. Seharusnya model
regresi yang baik tidak  mengandung  korelasi antara variabel independen.
Model regresi yang bebas multiko dengan menggunakan nilai VIF (Variance
Inflation Factor ) dengan pertimbangan sebagai berikut :

1) Jikanilai VIF <10, maka tidak terjadi multikolinieritas

2) Jikanilai VIF >10, maka terjadi multikolinieritas.
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c. Uji Heterokesdastisitas

Model regresi yang baik adalah apabila dalam variabel penelitian tidak
ada masalah heteroskedasitisitas. Dalam Priyanto (2013) heterokedastisitas
merupakan keadaan dimana terjadinya ketidaksamaan varian pada model
regresi . Uji heteroskedasitisitas dapat menafsirkan nilai koefisien determinasi
akan menjadi sangat tinggi apabila variabel tidak efisien.Uji heterokedastisitas
yang digunakan adalah uji glejser. Uji koefisien korelasi Rank Spearman (uji
glejser) dapat digunakan untuk mendeteksi adanya variabel penganggu yaitu
dengan cara mengkorelasikan sampel data antara absolut residual hasil regresi
dengan semua variabel bebas. Bila hasil nilai signifikansi korelasi lebih kecil
dari 0,05 (5%) maka persamaan regresi  variabel tersebut terindikasi
heterokedastisitas dan sebaliknya.
d. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui dalam model regresi linier
ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pen
gganggu pada periode t-1. Adapun Cara untuk mendeteksi variabel dengan
gejala autokorelasi bisa dilakukan dengan pendeteksian uji  percobaan Durbin
Watson (Uji DW) dengan ketentuan jika angka D-W diantara -2 sampai +2

berarti tidak ada autokorelasi.
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2.10.5 Uji Hipotesis
a. Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinan digunakan untuk mengetahui seberapa baik garis
regresi kecocokan data . Nilai R berkisar antara 0-1. Nilai yang kecil disebut
sebagai kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel
dependen tersebut kecil/terbatas . Sedangkan nilai yang mendekati satu berarti
variabel independen dapat memberikan hampir semua informasi yang dibutuhk
an untuk memprediksi variabel dependen.

b. Uji T (T-test)

Uji statistik  dilakukan untuk membuktikan tingkat signifikan atau
pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat secara individual dengan
tingkat kepercayaan 95% dan tingkat kesalahan 5% . Dalam hal ini
adapun kriteria tersebut yaitu apabilat hitung > ttabel maka ada pengaruh
antara variabel independen dan dependen demikian sebaliknya . Sedangkan
untuk menguji signifikansi adalah jika nilai sig. < 0,05 maka variabel
tersebut signifikan (Ghozali, 2013).

c. Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Uji moderated regressio analysis (MRA) dapat dilakukan setelah
usai melakukan uji normalitas, multikolinieritas, heterokesdastisitas, dan
autokorelasi (Ghozali,2013). Pengujian ini dapat dilakukan dengan membuat
rumus regresi interaksi, dalam hal ini, varibel moderasi tidak berfungsi

sebagai variabel independen maupun dependen. Apabila hasil uji ini beta
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yang dihasilkan dari interaksi ZX terhadap Y menghasilkan nilai negatif,
maka variabel moderasi Z memperlemah pengaruh variabel X terhadap
variabel Y  meskipun memperlemah tetapi  pengaruhnya tidak signifikan ,
begitu juga sebaliknya, jika beta menghasilkan positif, maka variabel
moderasi dapat memperkuat pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen. Dalam uji MRA dengan satu variabel independen (X), maka kita
harus membandingkan tiga persamaan regresi untuk menentukan jenis
variabel moderator . Ketiga persamaan tersebut adalah :

Y= p0+B1X

Y= B0+ B1X+ B2Z

Y = BO + B1X + B2Z + P3XZ

Penelitian ini peneliti menggunakan satu variabel dependen, satu
variabel independen, dan satu variabel moderasi yaitu nilai perusahaan
sebagai variabel dependen, likuiditas sebagi variabel independen dan
corporate social  responsibility sebagai  variabel = moderasi. Maka

persamaannya adalah sebagai berikut :

Y = B0+ B1X + B2Z + B3XZ
Keterangan :
Y = Nilai Perusahaan

X = Likuiditas
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Z = Corporate Social Responsibilit (CSR)

X*Z = Interaksi antara Likuiditas dengan CSR

B1, B2, B3, p4 = Koefisien Regresi Berganda

Dalam model penelitian ini pengaruh variabel moderasi ditunjukka

oleh interaksi antara variabel Likuiditas dengan CSR dan pendekatan

interaksi ini  bertujuan untuk menjelaskan variasi variabel dependen

(nilai perusahaan) yang berasal dari interaksi antara variabel independen

dengan variabel moderasi dalam model, yaitu Corporate social

responsibility (CSR).

Dari hasil persamaan regresi diatas dapat terjadi beberapa

kemungkinan sebagai berikut :

1. Jika variabel moderasi (Z) tidak berinteraksi dengan variabel

R.

3.

prediktor/independen (X) namun berhubungan dengan variabel
kriterion/dependen (Y) maka variabel Z tersebut bukanlah variabel
moderator melainkan variabel intervening atau variabel independen.

Jika variabel moderasi (Z) tidak berinteraksi dengan variabel
independen (X) dan juga tidak berhubungan dengan variabel dependen
(Y) maka variabel (Z) merupakan variabel moderator homologizer .
Jika variabel moderasi (2Z) berinteraksi dengan variabel

independen (X) namun tidak berhubungan signifikan dengan
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variabel dependen (Y) maka variabel Z tersebut merupakan variabel

moderator murni.
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian

4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Objek penelitian ini adalah salah satu perusahaan jasa sub sektor infrastruktur,
utilitas dan transportasi yang terdatar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun
2014-2018 sebanyak 79 perusahaan dari sub sektor infrastruktur, utilitas dan
transportasi. Dalam annual report perusahaan menyajikan berbagai informasi
lengkap terkait keuangan perusahaan secara mendetail, sehingga peneliti dapat
menggunakan annual report. Selain itu, Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan
satu-satunya yang memiliki data lengkap dan telah terstruktur dengan baik. Maka
demikian peneliti dapat mengambil data sampel tersebut.

Perusahaan transportasi merupakan perusahaan jasa sub sektor infrastruktur,
utilitas dan transportasi. Bergerak dalam bidang menawarkan jasa transportasi kepada
konsumen, maka untuk dapat melakukan kegiatan usahanya perusahaan tersebut
memerlukan alat transportasi seperti bus, pesawat atau kapal laut dan alat transportsi
tersebut merupakan produk yang berwujud.

Di kenal sebagai salah satu mata rantai jaringan distribusi penumpang dan
barang, perusahaan transportasi yang telah berkembang sangat dinamis serta berperan
dalam meningkatkan pembangunan ekonomi, politik, pertahanan keamanan maupun

sosial budaya. Perusahaan transportasi mempunyai peranan yang strategis dan
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penting. Dalam perkembangan sektor ini dapat mencerminkan pertumbuhan ekonomi
secara langsung sehingga keberhasilan sektor transportasi dapat dilihat dari
kemampuannya dalam menunjang serta mendorong peningkatan ekonomi nasional,
regional dan lokal. Stabilitas politik termasuk berbagai indikator transportasi antara
lain: kualitas pelayanan, aksesibilitas keterjangkauan, kapasitas, beban publik dan
utilisasi.

Populasi yang sesuai dengan tujuan penelitian serta purposive sampling
menjadi alat pengumpulan sampel yang mengindiksikan bahwa terdapat sampel yang
digunakan dalam penelitian ini yang sesuai dengan kriteria sampel. Data yang
digunakan yaitu diambil dari laporan tahunan dan laporan keuangan auditan
tahun 2014, 2015, 2016,2017, 2018 yang didapat melalui webisite www.idx.co.id.

Berikut ini tabel kriteria penarikan sampel penelitian :

Tabel 4.1
Kriteria Penarikan Sampel

No. Kriteria Jumlah
1. | Perusahaan tranportasi yang terdaftar di BEI periode 2014-2018 74
2. | Perusahaan yang tidak melaporkan alokasi dana CSR dalam (19)

laporan tahunan

3. | Perusahaan yang tidak mempublikasikan data lengkap untuk (7)
pengukuran variabel

4. | Perusahaan yang delisting (39)

Total sampel yang digunakan dalam periode 2014-2018 8

Sumber: Data diolah peneliti, 2019
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Jumlah perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2014-2018 berjumlah 74 perusahaan, dari 74 perusahaan transportasi
tersebut terdapat 19 perusahaan yang tidak melaporkan alokasi dana CSR dalam
laporan tahunannya. Serta terdapat 7 perusahaan tidak mempubilkasikan data lengkap
untuk pengukuran variabel dalam penelitian ini. Selain itu, terdapat 39 perusahaan
yang delisting akibat dari permintaan perusahaan sendiri maupun paksaan dari bursa
(force delisting) dari berbagai faktor. Sehingga jumlah perusahaan sub sektor
transportasi yang dapat digunakan sebagai sampel sebanyak 8 perusahaan. Sedangkan
sebanyak 40 data total dari pengamatan yang digunakan selama 5 tahun. Berikut
adalah nama-nama sampel penelitian yang digunakan sesuai dengan Kriteria

penarikan sampel dari perusahaan sub sektor transportasi, sebagai berikut :

Tabel 4.2
Daftar Sampel Perusahaan

No. | Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1. | ASSA Adi Sarana Armada Tbk

2. | APOL Arpeni Pratama Ocean Line

3. | BBRM Pelayaran Nasional Bina Buana

4. | BIRD PT. Blue Bird Tbhk

5. | GIAA PT. Garuda Indonesia (persero) Thk
6. | SHIP PT. Sillo Maritime Perdana Thk

7. | TMAS Pelayaran Tempuran Emas Thk

8. | WINS Wintermar Offshore Marine Thk

Sumber: Data Diolah Peneliti,2019
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Perusahaan tersebut dipilih sebab telah memenuhi kriteria sampel yang
dibutuhkan dalam analisis penelitian. Adapun akan disajikan 8 profil perusahaan
singkat dari sub sektor transportasi yang menjadi sampel dalam penelitian ini.

Adapun sejarah singkat transportasi bermula dari sekitar 3500 tahun sebelum
masehi penemuan roda pada yang digunakan untuk mempermudah memindahkan
suatu barang. Perkembangan transportasi setelah zaman industrialisasi berjalan
dengan sangat cepat demikian juga penggunaan transportasi berjalan dengan sangat
cepat, dimulai dengan penerapan mesin uap untuk angkutan kereta api dan kapal laut,
kemudian disusul dengan ditemukannya mesin dengan pembakaran dalam. Penemuan
selanjutnya yang sangat mempengaruhi sistem transportasi adalah dengan
dikembangkannya mesin turbin gas, yang kemudian menjadi turbo jet yang
digunakan pesawat terbang. Di transportasi laut penemuan yang spectakuler adalah
dengan pengembangan bahan bakar nuklir, banyak digunakan untuk kapal selam.

Permasalahan yang kemudian timbul dengan perkembangan transportasi diera
industrlialisasi adalah jumlah penggunaan energy yang luar biasa dimana hampir
seluruh moda angkutan menggunakan energi fosil. Pembakaran energi fosil pada
transportasi modern pada gilirannya akan mengeluarkan emisi gas buang dimana
sebagian besar dari emisi gas buang tersebut berupa gas rumah kaca yang pada
gilirannya mengakibatkan pemanasan global. Oleh karena itu belakangan ini
diupayakan untuk mencari energi alternatif yang tidak mencemari lingkungan,

mengalihkan transportasi kepada transportasi yang ramah lingkungan.
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Berikut beberapa gambaran mengenai perusahaan-perusahaan transportasi

yang menjadi sampel dalam penelitian ini yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia :

1. Adi Sarana Armada Tbk

Keberadaan PT. Adi Sarana Armada Tbk, yang lebih dikenal dengan
merek dagang ASSA Rent, selanjutnya disebut juga dengan ASSA. Perseroan
ini diawali dengan berdirinya PT. Quantum Megahtama Motor pada 17
Desember 1999. Perusahaan bergerak di bidang usaha penyewaan kendaraan
dengan jaringan nasional. Pada 22 Januari 2003, PT. Quantum Megahtama
Motor berganti nama menjadi PT. Adira Sarana Armada, atau yang dulu lebih
dikenal dengan ADIRA Rent. Kemudian seiring perjalanan waktu, pada 7
September 2009, perseroan kembali melakukan perubahan nama menjadi PT.
Adi Sarana Armada dengan ASSA sebagai merek dagang utamanya.
Transformasi identitas tersebut merupakan penguatan komitmen ASSA untuk
menyediakan solusi penyewaan kendaraan terintegrasi di tingkat nasional,
mulai dari jasa penyewaan jangka pendek maupun jangka panjang, sistem
pengelolaan kendaraan, pelayanan logistik hingga penyediaan juru mudi
profesional. Kemudian babak baru bisnis ASSA terjadi pada 12 November
2012 saat Perseroan melakukan penawaran umum saham perdana (Initial
Public Offering) kepada masyarakat. Saat itu, perseroan melepas 1,360 juta

lembar saham atau 40,03% dari saham perseroan kepada masyarakat dengan
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nilai nominal Rp. 100 per lembar saham. dengan IPO tersebut, maka ASSA

resmi terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan kode emiten “ASSA”.

2. Arpeni Pratama Ocean Line

PT. Arpeni Pratama Ocean Line Tbk mengawali perjalanannya sebagai
perusahaan pelayaran Indonesia terdiversifikasi pada tahun 1975. APOL
memulai bisnisnya dengan kapal kargo umum sebagai pelopor pengangkut
produk perkayuan ke pasar internasional, khususnya Asia Timur. Sejalan
dengan pertumbuhan industri sumber daya alam Indonesia, Persero
menambah armada guna mendukung transportasi cair, gas, barang dan curah
kering untuk pasar domestik dan internasional. Saat ini perseroan memiliki
dan mengoperasikan armada berkualitas dan terdiversifikasi, termasuk kapal
curah panamax, floating crane, kapal tunda dan tongkang, serta kapal tanker
general purpose. Untuk lebih melengkapi bisnis maritimnya, Perseroan
mengembangkan jasa trasnportasi dan logistik hulu ke hilir. Mulai dari
keagenan, bongkar muat, pengelolaan kapal sampai pengelolaan jetty. Pada
tahun 2005, perseroan memulai penawaran umum perdana dengan
mendaftarkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia dengan kode perdagangan

APOL.
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3. Pelayaran Nasional Bina Buana

Perseroan didirikan dengan nama PT. Pelayaran Nasional Bina Buana
Raya berdasrkan Akta Pendirian Perseroan Terbatas No. 1 tanggan 7 Februari
1998 dibuat di hadapat Augi Nugroho Hrtadji, S.H. Notaris di Tanjung
Pinang. Dimana kegiatan usaha pada perusahaan ini adalah pelayaran dengan
fokus pada kapal penunjang lepas pantai bagi industri minyak dan gas bumi
dan kapal tunda dan tongkang. Kemudian Perseroan mengembangkan
bisnisnya dengan melakukan penawaran umum perdana dengan mendaftarkan
sahamnya di Bursa Efek Indonesia pada 09 Januari 2013 dengan nama dagang
“BBRM” dan melepas saham sebanyak 600.000.000 saham dengan nilai

nominal Rp.100 per lembar saham.

4. PT. Blue Bird Tbk

PT. Blue Bird Tbk atau dikenal sebagai Bluebird merupakan pelopor
operator taksi dengan armada terbesar di Indonesia. Yang meliputi
Jabodetabek, Bali, Bandung, Cimahi, Batam, Cilegon, Lombok, Manado,
Medan, Padang, Pekanbaru, Palembang, Semarang, Surabaya, Yogyakarta,
Makassar, dan Bangka Belitung, baik dipusat bisnis maupun di daerah wisata.
Awal pendirian Bluebird adalah pada 29 Maret 2001. Seiring dengan
perkembangan usaha, Bluebird melakukan restrukturisasi kepemilikan saham

pada beberapa perusahaan penyedia jasa angkutan darat di tahun 2012. Untuk
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mendukung rencana pengembangan usaha Perseroan dalam mempertahankan
posisinya sebagai pemimpin pasar di bidang jasa transportasi, Bluebird
melaksanakan penawaran umum perdana saham dan mencatatkan sahamnya
di Bursa Efek Indonesia dengan kode saham “BIRD” pada tanggal 5
November 2014 dengan melakukan IPO sebanyak 376.500.000 saham dengan
nilai nominal Rp.100 per lembar saham dan harga penawaran Rp.6.500 per

lembar saham.

5. PT. Garuda Indonesia (persero) Tbhk

PT. Garuda Indonesia (Persero) Thk (yang selanjutnya disebut
“Perseroan”) didirikan pada tanggal 31 Maret 1950. Pada tahun 1956, untuk
pertama kalinya maskapai tanah air membawa penumpang jamaah haji ke
Mekkah sebagai manifestasi dari perkembangan perseroan dan memasuki
kawasan Eropa pada tahun 1965 dengan tujuan akhir Amsterdam. Dua dekade
berikutnya menandai titik penting dalam sejarah Perseroan di mana terjadi
revitalisasi dan restrukturisasi terhadap seluruh struktur Perseroan dan
kegiatan operasional guna memasuki era persaingan terbuka industri
penerbangan baik di kalangan nasional maupun internasional. Kemudian
revitasisasi yang dilakukan Perseroan antara lain diwujudkan melalui
pembangunan kapasitas sumber daya manusia yang baik dan berkelanjutan.
melalui pendirian sebuah pusat pelatihan karyawan, yaitu Garuda Indonesia

Training Center (GITC) yang berlokasi di Jakarta Barat. Perseroan berhasil
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melahirkan karyawan yang unggul dan kompeten guna memasuki era

persaingan terbuka industri penerbangan secara nsional.

Dalam rangka optimalisasi pemanfaatan sumber daya yang dimiliki,
Perseroan dapat melakukan kegiatan usaha penunjang yakni pergudangan,
perkantoran, fasilitas pariwisata, serta penyewaan dan pengusahaan sarana
dan prasaran yang terkait industri penerbangan. Dan pada 11 Februari 2011
perseroan melakukan pelepasan saham perdana di Bursa Efek Indonesia

dengan nama dagang “GIAA”.

6. PT. Sillo Maritime Perdana Thk

PT. Sillo maritime Perdana Tbk didirikan pada tanggal 1 Juni 1989.
Perseroan mengawali bisnis sebagai agen dari perusahaan pelayaran
internasional ternama. Namun, meskipun berstatus agen, Perseroan tetap
menjunjung tinggi komitmen untuk terus tumbuh dan senantiasa memberikan
pelayanan yang terbaik kepada pelanggan. Komitmen inilah yang
memampukan perseroan untuk tetap menjaga eksistensi selama lebih dari 29
tahun di industri pelayaran dalam negeri. Kemudian perseroan memanfaatkan
perkembangan usaha penyewaan kapal penunjang di industri hulu minyak dan
gas untuk mengubah navigasi bisnis perseroan ke arah yang lebih bail. Selain
pembelian kapal, Perseroan memperluas usaha dengan melakukan penawaran

umum saham perdana pada tanggal 16 Juni 2016. Keputusan untuk go public
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ini membuka peluang yang lebih besar untuk terus tumbuh, seiring dengan

penguatan permodalan Perseroan.

7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk

Perjalanan Perseroan dimulai pada tanggal 17 September 1987 atas
pendirian sebuah perusahaan pelayanan pengiriman barang dalam peti kemas
melalui jalur laut, dengan nama PT. Tempuran Emas. Enam tahun kemudian,
Perseroan berubah menjadi perusahaan terbuka, tepatnya pada tanggal 25 Juni
2003, melalui penawaran umum saham perseroan sebanyak 451.000.000
lembar saham dengan kode “TMAS”. Pada tanggal 9 Juli 2003 nama
Perseroan resmi tercatat di lantai Bursa Efek Indonesia dengan nama PT.
Pelayaran Tempuran Emas Tbk. Dan menjadi perusahaan yang tedaftar di

Bursa Efek Indonesia.

8. Wintermar Offshore Marine Thk

Sebagai perusahaan Indonesia yang beroperasi dengan standar
internasional yang tinggi, Wintermar dikenal sebagai pemimpin dalam
industri lepas pantai Indonesia dan dalam beberapa tahun terakhir meninjau
wilayah di 12 negara di Asia Pasifik, Timur Tengah, dan Amerika Selatan,
termasuk Afrika pada 2018. Perhatiaan dan komitmen Wintermar terhadap
kualitas kapal dan awak kapal didukung dengan pengalaman dalam industri

minya dan gas bumi lepas pantai, telah membuahkan kepercayaan dari para
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pelaku utama industri minyak dan gas bumi Indonesia. Dimulai dari penarikan
rig jarak jauh hingga pengoperasian suplai platform yang presisi, para klien
terus memberikan kepercayaan mereka terhadap pelayanan Wintermar untuk
mempertahankan dan merampingkan aktivitas mereka dalam tahap eksplorasi,
pengembangan, produksi dan pasca produksi. Pada tahun 2010 perusahaan
melakukan penawaran umum perdana saham dan resmi tercatat di Bursa Efek

Indonesia dengan nama dagang “WINS”.

Perusahaan-perusahaan diatas merupakan perusahaan yang menjadi objek
penelitian ini, dimana peneliti ingin mengetahui kemampuan perusahaan dalam
melunasi hutang jangka pendeknya. Selain itu juga untuk melihat dampak dari current
ratio terhadap nilai perusahaan yang dapat mempengaruhi para investor dalam
mengambil keputusan untuk membeli saham pada perusahaan transportasi tersebut.

Secara teori ekonomi menyatakan bahwa perusahaan harus berorientasi
mendapatkan keuntungan high risk high return. Dan juga secara sosial , perusahaan
harus secara nyata memberikan kontribusi kepada masyarakat yaitu meningkatkan
kualitas kehidupan masyarakat dan lingkungannya. Perusahaan tidak hanya
didapatkan pada tanggung jawab yang berpijak pada perolehan keuntungan
perusahaan, tetapi juga harus memperhatikan tanggung jawab sosial dan
lingkungannya. Kondisi yang seperti itu tentunya akan membuat perusahaan
lebih seimbang dan terlihat baik dimata masyarakat, hal itu biasa disebut

dengan Corporate Social Responsibility atau tanggung jawab sosial perusahaan.
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Pengujian hipotesis dan analisis data dalam penelitian ini terhadap masing
masing hipotesis menggunakan aplikasi IBM SPSS Statistik versi 25 for windows .
4.1.2 Hasil Analisis Deskriptif
4.1.2.1 Likuiditas

Variabel Likuiditas sebagai variabel independen, proksi untuk
mengukur likuiditas yang digunakan oleh peneliti adalah Rasio Lancar

(current ratio). Dimana perkembangan dari proksi tersebut sebagai berikut :

Activa Lancar (current asset)

Current Ratio = —
Utang lancar (current liabilitas)

Current ratio menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar
kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat
ditagih secara keseluruhan. Kasmir (2010).

Gambar 4.1
Perkembangan Likuiditas Perusahaan Transportasi tahun 2014-2018
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Sumber: Data diolah peneliti,2019
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Dari grafik diatas menunjukkan rasio likuiditas perusahaan
transportasi selama periode tahun 2014-2018 mengalami naik turun. Nilai
rata-rata likuiditas tahun 2014 sebesar 5,3. Sedangakan nilai terendah pada
tahun 2015 sebesar 5,27. Dan diikuti tahun 2016 mengalami kenaikan
tertinggi rata-rata sebesar 6,41 yaitu perusahaan Arpeni Pratama Ocean Line
dengan nilai 39,66. Selanjutnya mengalami penurunan ditahun 2017 yaitu
sebesar 5,55. Dan kenaikan current ratio lagi pada tahun 2018 sebesar 6,2.

Dari  perkembangan likuiditas perusahaan transportasi yang
diproksikan dengan rumus current ratio diatas dapat mempengaruhi para
investor untuk melakukan pembelian saham transportasi pada perusahaan
tersebut. semakin tinggi tingkat likuiditas atau hutang jangka pendek suatu
perusahaan menunjukkan semakin baik pula perusahaan dalam melunasi
hutang jangka pendeknya. Begitupun sebaliknya, likuiditas juga dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Melalui serangkaian proses pelaksanaan
fungsi manajemen, nilai perusahaan dapat digunakan persepsi investor
menggambarkan kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan.

4.1.2.2 Nilai Perusahaan

Price to book value (PBV) menjadi rumus untuk nilai perusahaan yang
digunakan dalam penelitian ini. PBV sangat erat kaitannya dengan harga
saham . Nilai buku saham merupakan perbandingan market value suatu

saham terhadap book value, sehingga dapat diketahui apakah tingkat harga
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sahamnya undervalued atau overvalued dari book value. Harga saham yang
undervalued mencerminkan Price to book value (PBV) yang rendah, dapat
diindikasikan dari adanya penurunan kualitas dan kinerja fundamental
emiten.

Berdasarkan data grafik 4.2 dapat disimpulkan bahwa perusahaan
transportasi tahun 2014-2018 mengalami fluktuatif harga pasar per lembar
maupun nilai buku. Tahun 2014 diperoleh paling rendah yaitu sebesar 11,36
yaitu perusahaan Wintermar Offshore Marine dengan nilai 0,12. Kemudian di
tahun 2015 mengalami kenaikan 0,07% dari tahun sebelumya yaitu sebesar
14,23. Dan mengalami kenaikan lagi di tahun 2016 sebesar 22,73. Selanjutnya
tahun 2017 mengalami nilai perusahaan tertinggi sebesar 53,67. Dan tahun
2018 diperoleh angka penurunan sebesar 25,96.

Gambar 4.2
Perkembangan PBV Prusahaan Transportasi tahun 2014-2018
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4.1.2.3 Corporate Social Responsibility

Corporate social responsibility (CSR) menjadi salah satu faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan. Pelaksanaan CSR atau tanggung jawab
sosial menjadi aspek yang penting untuk diperahatikan. Perusahaan tidak
hanya dihadapkan pada tanggung jawab yang berpijak pada single bottom
line, melainkan tanggung jawab perusahaan harus memperhatikan pada triple
bottom lines. Dimana bottom lines lainnya selain finansial , yaitu sosial dan
lingkungan. Hal ini disebabkan kondisi keuangan saja tidak cukup untuk
menjamin perusahaan akan tumbuh secara berkelanjutan (sustainable).

Perusahaan dalam mempertahankan perusahaan salah satunya adalah
dengan menerapkan Corporate Social Responsibility, dimana komitmen
perusahaan terhadap kepentingan para stakeholder maupun shareholder
dalam bekerjasama dan menjaga hubungan baik dengan kelompok yang
berkepentingan tersebut. Oleh karena itu, menjaga tingakat likuiditas
merupakan upaya perusahaan dalam bertanggung jawab atas standar hidup
yang lebih baik. Dalam pelaksanaan CSR perusahaan membutuhkan dana
untuk dapat mengoptimalkan program-program perusahaan, seperti Corporate
Social Responsibility Expenditure. Hal ini dapat berupa program pemberian
beasiswa dan program perbaikan infrastruktur termasuk dalam memelihara
kondisi lingkungan alam yang sehat dan seimbang. Berikut ini perkembangan

Corporate Social Responsibility (CSR).
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Gambar 4.3
Perkembangan alokasi dana Corporate Social Responsibility perusahaan
transportasi tahun 2014-2018
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Sumber: Data sekunder diolah,2019

Berdasarkan grafik 4.3 bahwa perusahaan transportasi tahun 2014-

2018 pada perkembangan corporate social responsibility mengalami kenaikan

pada dana tanggung jawab sosial. Nilai tahun 2014 sebesar 1.941.627.759,

sedangkan tahun 2015 sebesar 1.062.253.153 dan tahun 2016 mengalami

kenaikan sebesar 1.958.636.014. kemudian tahun 2017 nilai paling tinggi

sebesar 2.252.133.854 yaitu perusahaan Blue Bird Thk dengan alokasi dana

yang diproksikan dengan logaritm natural sebesar 995.700.000 . Dan di tahun

2018 sebesar 11.025.971.544. image baik terhadap perusahaan merupakan salah

satu manfaat CSR. Kenaikan dana CSR dapat menarik minat investor untuk

menanamkan modalnya pada perusahaan.
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Statistik deskriptif digunakan untuk mengetahui gambaran atau deskripsi pada

masing -masing variabel yang terkait dengan penelitian . Variabel independen pada

penelitian ini yaitu likuiditas yang diproksikan dengan current ratio. Sedangkan

variabel dependen dari penelitian ini yaitu nilai perusahaan yang diproksikan dengan

price too book value dan variabel moderasi penelitian ini adalah alokasi dana

corporate social responsibility. Penelitian ini pada dasarnya merupakan transformasi

data penelitian dalam bentuk ringkasan, pengukuran atau penyusunan data dalalm

tabel ataupun grafik sehingga mudah dipahami dan dimengerti.

Tabel 4.3

Statistik Deskriptif

Minimum Maximum Mean Std Deviation

Likuiditas 40 ,03 44,32 5,7645 13,29026

CSR 40 19350000,00 12998674121 1648124464, 3114348371,

,00 6000 32767

Nilai Perusahaan 40 ,05 195,07 25,5928 44,04774
Valid N (listwise) 40

Sumber : Data sekunder diolah,2019

Dari data statistik terdapat nilai minimum, nilai maksimum, nilai maximum,

nilai mean dan st. Deviation pada tahun 2014-2018 dengan semua variabel penelitian .

Berdasarkan statistik deskriptif di atas akan diuraikan sebagai berikut :
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1. Likuiditas

Likuiditas yang diproksikan dengan current ratio. Nilai rata-rata
likuiditas oleh perusahaan sampel sebesar 5,7645 dengan nilai standar deviasi
sebesar 13,29026. Dan nilai minimum 0,03 sampai nilai tertinggi sebesar
44.32.

2. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan yang diproksikan dengan price to book value (PBV)
memiliki nilai rata-rata PBV oleh perusahaan sampel sebesar 25,5928 dengan
nilai standar deviasi sebesar 44,04774 dan nilai minimum 0,05 sampai nilai
tertinggi 195,07.

3. Corporate Social Responsibility (CSR)

Nilai rata-rata CSR  oleh  perusahaan  sampel  sebesar
16.481.244.646.000 dengan standar deviasi sebesar 31.143.837.132.767. CSR
berkisar dari nilai terendah sebesar 19.350.000.000 sampai nilai tertinggi
sebesar 12.998.674.112.100.

4.1.4 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilakukan untuk mengetahui kondisi data dalam penelitian dan
menentukan model analisis yang paling tepat digunakan .Adapun uji asumsi klasik
yang dilakukan penelitian ini meliputi uji normalitas, uji heterokesdastisitas, uji

autokorelasi dan uji regresi dengan moderating regression analisys (MRA).
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4.1.4.1 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
variabel independen, dependen dan moderasi memiliki distribusi normal. Pada
penelitian ini dilakukan dengan mendeteksi uji normalitas dengan normal
probability plot. Penyebar data disekitar diagonal dan mengikuti arah

garis dialog maka regresi memenuhi asumsi normalitas .

Gambar 4.4
Hasil Uji Normal Probability Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Nilai Perusahaan
0

Expected Cum Prob

Observed Cum Prob

sumber : Data sekunder diolah,2019

Hasil p-plot diatas dapat disimpulkan bahwa pancaran residual berada
dalam garis lurus melintang, sehingga dapat dikatakan residual mengikuti

fungsi residual normal .
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4.1.4.2 Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas digunakan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Pada
analisis ini, diharapkan tidak terjadi gejala multikolinieritas (hubungan linier
antara variabel independen). Untuk mendeteksi multikolinieritas adalah denga
menggunakan nilai variance inflation factor (VIF). Apabila nilai VIF > 10
maka menunjukkan adanya multikolinieritas . Sebaliknya apabila VIF < 10

maka tidak terjadi multikolinieritas.

Tabel 4.4
Hasil Uji Multikolinieritas

Variabel Tolerance | VIF Kesimpulan
Likuiditas 0,963 1,038 Tidak terjadi multikolinieritas
CSR 0,963 1,038 Tidak terjadi multikolinieritas

Sumber: Data sekunder diolah, 2019
Dari hasil uji multikolinieritas pada tabel diatas dapat dilihat bahwa
semua nilai dari tolerance > 0,10 dan nilai dari VIF < 10. Dengan demikian,
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas pada variabel bebas
penelitian ini.

4.1.4.3 Uji Heterokesdatisitas

Uji heterokesdastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model

regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual suatu pengamatan ke
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pengamatan lain. Jika varians dari residual antara satu pengamatan dengan
pengamatan Yyang lain berbeda disebut heterokesdastisitas.Sedangkan model
vang baik adalah yang tidak terjadi heterokesdastisitas.Pengujian menggunaka
uji koefisien korelasi rank sparman (uji glejser) yaitu mengkorelasikan antara
absolut residual hasil regresi dengan semua variabel bebas . Bila signifikansi
hasil korelasi lebih kecil dari 0,05 (5%) maka persamaan regresi tersebut

mengandung heterokesdastisitas dan sebaliknya yaitu homokesdastisitas .

Tabel 4.5
Hasil Uji Koefisien Korelasi Rank Sparman (uji glejser) Correlations

Variabel Sig. Kesimpulan
Likuiditas 0,421 Tidak terjadi heterokesdastisitas
CSR 0,720 Tidak terjadi heterokesdastisitas
Nilai Perusahaan 0, 230 Tidak terjadi heterokesdastisitas

Sumber: Data sekunder diolah,2019
Berdasarkan hasil tabel 4.3 diatas diketahui bahwa nilai signifikansi uji
korelasi rank sparman variabel independen terhadap variabel dependen, yaitu
absolute residual bernilai lebih dari 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa

variabel tersebut bebas dari masalah heterokesdastisitas .

4.1.4.4 Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model

regresi linier ada korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t
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dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1. Untuk mendeteksi uji ini
ada tidaknya gejala autokorelasi dalam model regresi linier bisa dilakukan
dengan pendeteksian dengan percobaan Durbin-Watson (Uji DW) dengan
ketentuan  jika angka D-W diantara-2 sampai +2, berarti tidak ada

autokorelasi .

Tabel 4.6
Hasil Uji Durbin-Watson

Model Durbin-Watson Kesimpulan

1 2,384 Tidak terjadi autokorelasi

Sumber : Data sekunder diolah,2019

Pada tabel 4.4 diketahui bahwa nilai durbin-watsan diantara -2 sampai
+2 . Hasil uji Durbin Watson menunjukkan nilai sebesar 2,384 yang artinya

variabel ini tidak ada autokorelasi.

4.1.5 Uji Hipotesis

4.1.5.1 Uji Koefisien Determinan

Uji Koefisien Determinan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam mejelaskan variasi dependen (Y), sedangkan
sisanya dijelaskan oleh variabel lain diluar model . Penelitian ini menggunakan

R Square untuk mengevaluasi model regresi terbaik. R square adalah seberapa
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besar kecocokan variabel atau seberapa besar variabel independen
menerangkan variabel dependen.

Berdasarkan analisis yang telah dilakukan diperoleh nilai R Square
sebesar 0,053 atau 5,3%, yang artinya variabel PBV (Y) dijelaskan sebesar
5,3% oleh variabel current ratio. Selanjutnya sisanya 94,7% dijelaskan oleh

variabel lainnya.

Tabel 4.7
Hasil Uji Koefisien Determinan

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 ,230° ,053 ,002 44,00592

Sumber : Data sekunder diolah, 2019
4152 UjiT
Uji tatau uji parsial digunakan untuk menguji bagaimana
pengaruh  masing - masing variabel independen terhadap variabel
dependen .Berdasarkan hasil IBM SPSS 25 ditunjukkan dalam bentuk tabel

sebagai berikut :
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Tabel 4.8
Hasil Uji T
Model Unstandardized Standardized T Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Beta
Error

1 (Constant) 29,667 7,529 3,940 ,000

Likuiditas -, 707 ,525 -,213 -1,346 ,186

Sumber: Data sekunder diolah,2019
Penjelasan hasil uji-t dari tabel diatas adalah hipotesis ini untuk
menguji pengaruh likuiditas yang diproksikan dengan current ratio terhadap
nilai perusahaan. Koefisien regresi untuk likuiditas diperoleh sebesar -0,707
dan t hitung sebesar -1,346 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,186 lebih
besar dari tingkat signifikansi yang diharapkan (0,19 > 0,05). Sehingga secara
parsial likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan

pada perusahaan transportasi tahun 2014-2018.

4.1.5.3 Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Dari hasil uji asumsi klasik yang telah dilakukan dapat diketahui
bahwa data dalam penelitian ini terdistribusi secara normal, tidak ada
autokorelasi, tidak ada multikolinieritas dan tidak ada heterokesdatisitas. Data
yang ada telah memenuhi syarat dapat menggunakan analisis moderating

regression analysis (MRA).
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Variabel moderasi merupakan variabel yang memperkuat atau
memperlemah hubungan langsung antara variabel independen dan

variabel dependen . Berikut adalah hasil dari uji moderasi dari masing-masing

variabel :
Tabel 4.9
Hasil Uji Moderasi
Standardized
Model coeficients T Sig.
Beta

Likuiditas 0,116 0,581 0,565
CER 1724 2,478 0,018
Likuiditas*nilai -1,088 -2.425 0,020

perusahaan

Sumber: Data sekunder diolah,2019
Dari hasil output IBM SPSS 25 di atas menjelaskan bahwa

signifikansinya >0,05. Sehingga variabel CSR (variabel moderasi) tidak
berinteraksi dengan variabel likuiditas dan juga tidak berhubungan dengan

variabel nilai perusahaan (variabel dependen). Maka variabel Z merupakan

variabel moderator homologizer .

4.2 Pembahasan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas(current ratio)

terhadap nilai perusahaan (PBV) dengan alokasi dana corporate social responsibility
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(CSR). Menggunakan data dari laporan keuangan dan laporan tahunan yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia (BEI) perusahaan transportasi tahun 2014-2018.

4.2.1 Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama, menunjukkan bahwa
pengaruh antara likuiditas yang diproksikan dengan current ratio terhadap nilai
perusahaan yang diproksikan dengan price to book value , hasil analisis uji t
diperoleh nilai beta sebesar-0,707 dan t hitung sebesar -1,346 dengan tingkat
signifikansi 0,186 lebih besar dari tingkat signifikansi yang diharapkan (0,19>0,05)
Artinya likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan . Tingkat signifikansi
lebih dari 0,05 sehingga hasil tersebut dinyatakan tidak berpengaruh. Hal ini
disebabkan karena sumber penghasilan jasa setiap perusahaan berbeda. Hasil
penelitian ini menunjukkan semakin tinggi likuiditas tidak mampu secara nyata
meningkatkan nilai perusahaan.  Kondisi ini dapat diartikan bahwa  nilai  aktiva
lancar (yang segera dapat dijadikan uang) dengan perbandingan hutang jangka
pendek tidak memberikan pengaruh positif dalam meningkatkan nilai perusahaan,
meskipun current ratio juga menunjukkan tiingkat keamanan kreditor jangka
pendek , atau kemampuan perusahaan dalam membayar hutang - hutang jangka
pendek . Likuiditas yang tinggi dapat menimbulkan dana-dana di perusahaan
menganggur , sehingga investor akan melihat itu sebagai sinyal negatif karena

harus menanggung risiko berupa biaya modal .
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Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian Sri Hermunigsih,dkk
(2017), yang menyatakan ada hubungan positif signifikan dari likuiditas terhadap
nilai perusahaan . Nilai likuiditas yang positif mengindikasikan nilai aktiva lancar
lebih besar dari pada nilai hutang lancar sehingga dapat memenuhi kewajiban
jangka pendek, yang nantinya perusahaan dapat berkembang dan sahamnya  akan
diminati oleh investor. Jadi ketika investor melihat tingkat likuiditas yang baik akan
memberikan sinyal positif kepada perusahaan. Dengan demikian, likuiditas yang
tinggi berarti saham banyak diminati investor dan itu akan menimbulkan
meningkatnya nilai perusahaan.

Kasmir (2010) mengatakan bahwa rasio likuiditas berfungsi untuk
menunjukkan atau mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya yang sudah jatuh tempo, baik kewajiban terhadap pihak luar maupun di
dalam perusahaan. Dalam penelitian Safitri (2015) menghasilkan bahwa likuiditas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Lumoly
(2018) menyatakan dalam penelitiannya bahwa likuiditas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Logam dan Sejenisnya yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Ketidakmampuan perusahaan dalam membayar kewajibannya
terutama utang jangka pendek disebabkan oleh berbagai faktor. Pertama, bisa karena
memang perusahaan sedang tidak memiliki dana sama sekali. Kedua, perusahaan
mungkin saja memiliki dana, namun saat jatuh tempo perusahaan tidak memiliki dana

secara tunai sehingga harus menunggu dalam waktu tertentu untuk mencairkan aktiva
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lainnya seperti menagih piutang, menjual surat-surat berharga, atau menjual sediaan
atau aktiva lainnya (Kasmir,2010).

Dalam pandangan islam, orang yang memberikan hutang atau pinjaman
kepada orang lain yang sangat membutuhkan adalah hal yang disukai atau dianjurkan,
karena didalamnya terdapat pahala yang besar. Adapun dalil Al-Qur’an yang
menjelaskan tentang hutang piutang terdapat pada surat Al-Bagarah ayat 282, yang

tertulis sebagai berikut :

Calk Wi Al 5 R Aza Jal U ciny s 1)) il Sl @l g
282J%l

Artinya : Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu amalah tidak
secara tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu
menuliskannya dan hendaklah seorang penulis diantara kamu
menuliskannya dengan benar. (QS. Al-Bagarah:282)

Dari ayat diatas dapat disimpulkan bahwa kita harus memanfaatkan harta
yang kita miliki dengan sebaik - baiknya untuk kesejahteraan bersama. Serta
janganlah memakan harta sesama dengan cara yang bathil . Karena sesungguhnya
jikakita melakukannya pada hari pembalasan nanti kita akan mendapatkan siksa
yang pedih.

Menurut tafsir jalalain bermuamalat secara seperti jual-beli, sewa-menyewa,

hutang-piutang maupun akad salam atau gardh. Misalnya pinjaman atau pesanan yang

diketahui sebagai bukti penguat dan untuk menghindari perselisihan. Selain itu
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hendaknya dalam menulis haruslah menulis surat utang dengan benar, tanpa
menambah ataupun mengurangi jumlah uang ataupun batas waktunya. Dengan
demikian seorang manajer keuangan haruslah dapat mengelola keuangan perusahaan
dengan baik dan sebaikny tetap mempertahankan tingkat likuiditas perusahaan dan
menuliskannya dengan benar yang sesuai pada saat jatuh temponya agar dapat
menerapkan apa yang telah diajarkan dalam ayat Al-quran tersebut.

Maka dalam hal ini perusahaan tidak seharusnya menggunakan dana yang
dimiliki untuk hal yang tidak penting, karena dana yang dimiliki perusahaan
tidak sepenuhnya milik mereka akan tetapi merupakan hutang kepada pihak lain
yang harus dilunasi. Maka dalam hal ini dana yang dimiliki harus digunakan seefektif
mungkin. Yang diantaranya adalah untuk kelangsungan usaha pemberian
kesejahteraan kepada karyawan dan masyarakat sekitar perusahaan sebagai bentuk
tanggung jawab sosial perusahaan pada mereka . Akan tetapi jika posisi laba yang
diperoleh perusahaan jumlahnya terbatas untuk melunasi hutang karena jumlahnya
laba yang kecil maka perusahaan dapat membatasi jumlah dana sosial yang

disesuaikan untuk melunasi hutang yang harus dibayar periode tertentu .

4.2.2 Pengaruh Alokasi Dana Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai
Variabel Moderasi dalam hubungan likuiditas terhadap nilai perusahaan
Hasil pengujian hipotesis dengan menggunakan IBM SPSS 25 ditemukan

bahwa variabel Alokasi Dana Corporate Social Responsibility tidak dapat

memoderasi hubungan likuiditas dan nilai perusahaan. Hal tersebut dapat
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dikatakan variabel moderasi (Z) tidak berinteraksi dengan variabel independen
(X) dan juga tidak berhubungan dengan variabel dependen (YY) maka variabel Z
merupakan variabel moderator homologizer .

Penelitian mengenai pengaruh corporate social responsibility (CSR) terhadap
kinerja keuangan telah berkembang pesat dan banyak dilakukan selama beberapa
dekade terakhir, namun hasil penelitian-penelitian tersebut tidak konsisten. Penelitian
Mudjiyanti,dkk (2017) menghasilkan  bahwa likuiditas berpengaruh negatif
signifikan terhadap pengungkapan corporate social responsibility. Bahwa
semakin tinggi kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek
maka dapat menurunkan pengungkapan corporate social responsibility
begitupula sebaliknya, semakin rendah perusahaan membayar kewajiban jangka
pendek maka dapat meningkatkan pengungkapan corporate social responsibility.

Penelitian ini menggunakan teori stakeholders. Teori stakeholders memiliki
tujuan untuk mengelola dan mengintegrasikan hubungan dan kepentingan pemegang
saham, karyawan, pelanggan, pemasok, masyarakat, dan kelompok lainnya dengan
cara menjamin keberhasilan jangka panjang. Teori stakeholders menyatakan bahwa
organisasi memiliki hubungan moral dengan kelompok selain pemegang saham
(Freeman dan McVea, 2001 dalam Afandani, 2016). Dengan kata lain, perusahaan
tidak hanya fokus pada pemegang saham tetapi harus memberikan manfaat kepada
para stakeholders-nya.

Teori Poerwanto (2010) mendukung pernyataan ini bahwa Corporate

Social Responsibility (CSR) atau tanggung jawab sosial perusahaan di dunia dan



97

Indonesia kini telah menjadi isu penting berkaitan dengan masalah dampak
lingkungan dalam pembangunan berkelanjutan. Kesadaran terhadap sumber lingkunga
produksi sudah menipis. Para pengelola lebih mementingkan keuntungan
finansial sebesar-besarnya dari pada membangun keseimbangan kepentingan dan
keberlanjutan pembangunan . Alokasi Dana Corporate Social Responsibility tidak
mampu meningkatkan nilai perusahaan pada saat likuiditas perusahaan tinggi,
dan sebaliknya alokasi danacorporate social responsibility tidak mampu
meningkatkan nilai perusahaan pada saat likuiditas rendah. Hal ini dikarenakan
perbedaan jasa transportasi yang terdapat dalam sampel penelitian.

CSR sebagai komitmen perusahaan dan juga diatur dalalm Undang-undang
Nomor 40 tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Perusahaan dengan sistem
pengelolaan manajemen yang baik serta dapat melaksanakan aktivitas operasional
yang baik akan mampu menghasilkan kinerja keuangan yang baik pula, sehingga
dapat mempengaruhi terhadap nilai perusahaan akan meningkat alokasi dana CSR
yang dikeluarkan juga bisa lebih besar.

Hasil penelitian ini juga didukung penelitian Harfiana, dkk (2019) yang
menyatakan corporate social responsibility berpengaruh negatif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini disebabkan dalam alokasi dana  corporate social
responsibility belum maksimal pada suatu perusahaan. Faktor lainnya karena
biasanya investor dalam memilih pembelian saham melihat profit dibandingkan
dengan citra perusahaan dan secara teknis variabel CSR tidak dapat diukur secara

real di setiap perusahaan. Kemudian dalam penelitian Sari,dkk (2018) menyatakan
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bahwa corporate social responsibility berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Sedangakan dalam Jogiyanto (2015) mengatakan bahwa indikasi CSR menjadi
sebagai salah satu informasi penentu keputusan investasi oleh para investor. CSR
sendiri merupakan salah satu bentuk komitmen perusahaan akan etika bisnis dalam
menjalankan usaha untuk mendapatkan keuntungan. Keuntungan yang didapat
perusahaan tersebut akan dapat memberikan dampak positif bagi perusahaan serta
keuntungan inilah yang merupakan kunci informasi bagi investor dalam menganalisis
suatu perusahaan guna pengambilan keputusan.

Dengan hipotesis tersebut artinya, hutang yang besar tidak dapat mempengaruhi
investor untuk tetap menanamkan modalnya diperusahaan, investor dapat tertarik
dengan alokasi dana corporate social responsibility yang dikeluarkan perusahaan,
karenanya dana corporate social responsibility dapat berupa program yang dapat
meningkatkan kemakmuran masyarakat, program pemberian beasiswa, dan program
perbaikan infrastruktur yang termasuk dalam pemeliharaan kondisi lingkungan alam
yang sehat dan seimbang sehingga mampu menhgasilkan keuntungan bagi investor.
Sedangkan bagi perusahaan dapat meningkatkan image dalam perusahaan yang
terlihat baik oleh pihak eksternal.

Adapun faktor penting yang harus diperhatikan untuk dapat mempengaruhi
keputusan konsumen adalah Sikap (attitudes). Konsep sikap sangat terkait dengan
konsep kepercayaan (trust) dan perilaku (behavior). Kepercayaan, sikap dan perilaku

memiliki hubungan timbal balik yang saling mempengaruhi dalam pengambilan
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keputusan. Ketiganya saling mempengaruhi, yang mana Kkepercayaan akan
mempengaruhi seseorang dalam bersikap. Kepercayaan merupakan suatu hal yang
penting dalam membangun komitmen atau janji. Oleh karena itu, adanya kepercayaan
dapat membuat investor tetap memilih untuk berinvestasi di perusahaan transportasi
dengan segala resiko yang didapatkan.

Menurut pandangan islam Djakfar (2012) menyebutkan program CSR juga
merupakan implikasi  dari  ajaran kepemilikan dalam islam. Allah adalah pemilik
mutlak (hagigiyah) sedangkan manusia hanya sebatas pemilik sementara (temporer)
yang berfungsi sebagai penerima amanah.  Selain itu ia didorong untuk berbuat ihsan

(baik) dan dilarang membuat kerusakan di muka bumi , sebagai firmanNya :

) & (ral WS Gl

“...dan berbuat baiklah (kepada orang lain) sebagaimana Allah telah berbuat
baik kepadamu”. (QS. Al-Qashas:77)

Maksud dari ayat diatas yaitu melakukan program CSR jika motovasiny
(niat) tulus membantu masyarakat yang membutuhkan niscayabisa dikategorikan
ke dalam ibadah ghairu mahdlah. Maksudnya kendati program itu pada asalnya
bukan termasuk ibadah, namun karena semata untuk membantu orang lain dan
berharap ridha Allah SWT, maka subjek pelakunya akan mendapat pahala
sebagaimana melakukan ibadah. Ini berarti apabila niat yang dirancangkan seperti
itu, maka keuntungan melakukan CSR tidak saja perusahaan akan semakin
dekat dengan masyarakat. Namun yang lebih bermakna, para pengelolanya akan

semakin dekat dan mendapat pahala dari Tuhan Yang Maha Rahman, Maha
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Rahim, dan Maha Melihat . Apabila tidak akan memperoleh pahala ibadah,
karena sejak awal telah teralinasi dari nilai-nilai teologis yang sejatinya dapat
disetting sejak merencanakan program. Karena itu betapa ruginya perusahaan yang
melakukan program CSR hanya semata-mata ingin meraih keuntungan duniawi

sesaat.



BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Penelitian dengan tujuan untuk menguji apakah alokasi dana CSR yang
diukur dengan logarithm natural dapat mempengaruhi likuiditas terhadap nilai

perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian, maka didapat kesimpulan sebagai berikut:

1. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi likuiditas tidak mampu secara nyata
meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini dapat mempengaruhi calon
investor untuk membeli saham pada perusahaan transportasi.
Kondisiinidapat diartikanbahwa nilai aktiva lancar (yang segera
dapat dijadikanuang)dengan perbandingan hutang jangka pendek tidak
memberikan pengaruh positif dalam meningkatkan nilai perusahaan.
Hal ini disebabkan oleh nilai r square yang rendah sehingga banyak
dijelaskan oleh variabel lain. Meskipun demikian current ratio juga
menunjukkan tingkat keamanan kreditor jangka pendek perusahaan
dalam membayar hutang-hutang jangka pendek.

2. Variabel Alokasi Dana CSR tidak dapat mempengaruhi likuiditas
terhadap nilai perusahaan. Alokasi Dana CSR tidak mampu

meningkatkan pada saat likuiditas perusahaan tinggi, dan sebaliknya.
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3. Alokasi Dana CSR tidak mampu meningkatkan nilai perusahaan pada
saat likuiditas rendah. Hal ini disebabkan karena perbedaan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba yang berbeda-beda pada sampel.
Teori stakeholders muncul sebagai teori CSR yang digunakan dalam
penelitian ini. Hal ini disebabkan pengaruh likuiditas terhadap nilai
perusahaan serta corporate social responsibility tidak lepas dari
kegiatan masyarakat guna ikut serta dalam pembangunan ekonomi

berkelanjutan.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian, penulis memberikan rekomendasi saran

sebagai berikut:

1)

2)

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah variabel independen
maupun dependen. Hal ini dikarenakan penelitian ini memiliki nilai r square
yang rendah sehingga dapat diperbaiki untuk para peneliti selanjutnya.

Bagi investor hasil penelitian yang berhubungan dengan likuiditas perlu
ditinjau kembali, agar investor dapat lebih teliti melihat sejauh mana
perkembangan perusahaan dan dapat membandingkan dengan perusahaan
yang lain. Serta investor sebaiknya tidak melihat Kinerja perusahaan dari
likuiditas maupun nilai perusahaanya saja, melainkan dapat melihat dari

variabel yang lain.
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Lampiran 1

Perhitungan Likuiditas Perusahaan Transportasi tahun 2014-2018

Current Ratio =

Activa Lancar (current asset)

Utang lancar (current liabilitas)

No. | Perusahaan furent ratio rata-rata
2014 2015 2016 2017 2018
1. ASSA 0.45 0.51 0.59 0.51 0.54 0.52
2. BIRD 0.85 0.89 1.08 1.36 1.65 1.17
2 GIAA 0.66 0.84 0.75 0.54 0.47 0.65
4, SHIP 0.35 0.39 0.41 0.46 0.44 0.41
3 TMAS 0.5 0.59 0.65 0.59 0.51 0.57
6. WINS 1.23 0.03 8.01 0.84 0.92 2.21
7. APOL 38.69 | 38.72 39.66 40.04 | 4432 40.29
8. BBRM 0.37 0.21 0.16 0.09 0.71 0.31
R f Mo N Y 6.41 555 | 620 | 5.76
tahun
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Lampiran 2

Perhitungan Nilai Saham Perusahaan Transportasi tahun 2014-2018

Price To Book Value =

Harga Saham

Nilai Buku Saham

PBV

No. | Perusahaan 2014 2015 2016 2017 2018 rata-rata
1. ASSA 4.25 5.47 1.54 1.67 1.31 2.85
2. BIRD 1.12 1.05 0.05 1.05 1.16 0.89
3. GIAA 67.42 | 91.18 98.96 98.96 | 126.25 96.55
4. SHIP 5.29 3.45 2.59 42.56 4.83 11.74
o TMAS LA 9.65 11.34 AL 11.51 9.57
6. WINS 0.12 0.26 20.30 | 195.07 | 59.70 55.09
7. APOL 10k 1.05 g 0.64 1.10 1.30
8. BBRM 1.64 %73 4491 83.66 1.85 26.76

Jml rata2 per tahun | 11.36 | 14.23 22.73 53.67 25.96 25.59
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Lampiran 3

Perkembangan alokasi dana corporate social responsibility Perusahaan Transportasi tahun 2014-2018

CSR = Logarithm natural dana CSR tahun t

'E ISLAMIC UNIVERSITY OF NV

No. | Perusahaan 2014 2015 2016 2017 2018 rata-rata
1 | ASSA 194558750 | 146014600 | 214305600 | 301803956 | 374903017 | 246317364.
2 BIRD | 4759000000 | 4841725000 | 12998674121 | 9957000000 | 1035000000 | 6718279824f)
3 GIAA | 9374007000 | 2003000000 | 922001000 | 7069000000 | 5029000000 | 4879401600
4 SHIP 559230000 | 535890000 | 625000000 | 60767805 | 1004000000 | 556977561 i
5 | TMAS | 420331000 | 414600000 | 558000000 | 313795750 | 192721420 | 379889634 (Y
6 | WINS 155045320 | 477437620 | 252607388 | 213703324 | 245327013 | 268824133~
7 | APOL 51500000 | 58500000 | 78500000 | 77000000 | 49820000 | 63064000 —
BBRM 19350000 | 20858000 | 20000000 | 24000000 | 277000000 | 72241600 <
j”m'atgr:‘afz PET 1 1941627759 | 1062253153 | 1958636014 | 2252133854 | 1025971544
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Lampiran 4
Uji Asumsi Klasik

» Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 40
Normal Parameters” Mean ,0000000
Std. 42,86270960
Deviation
Most Extreme Differences Absolute ,243
Positive ,243
Negative -,180
Test Statistic ,243
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000°

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

LIBRARY OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



» Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIFE
1 (Constant)
Likuiditas ,963 1,038
CSR ,963 1,038
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Coefficient Correlations?®
Model CSR Likuiditas
1 Correlations CSR 1,000 ,192
Likuiditas ,192 1,000
Covariances CSR 5,315E-18 2,386E-10
Likuiditas 2,386E-10 ,292
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Collinearity Diagnostics®
Mode Dimension Eigenvalue Condition Variance Proportions
| Index (Constant) Likuiditas CSR
1 1 1,638 1,000 ,19 11 ,13
2 ,965 1,303 ,00 ,49 ,33
3 ,397 2,032 ,81 41 ,54

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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» Uji Heterokesdastisitas

Correlations

Likuiditas CSR
Spearman'’s rho Likuiditas Correlation Coefficient 1,000 ,076
Sig. (2-tailed) ,643
N 40 40
CSR Correlation Coefficient ,076 1,000
Sig. (2-tailed) ,643
N 40 40
Nilai Perusahaan Correlation Coefficient -,318* ,058
Sig. (2-tailed) ,046 ,720
N 40 40
RES5 Correlation Coefficient -,131 ,549**
Sig. (2-tailed) 421 ,000
N 40 40
Correlations
Nilai RES5
Perusahaan
Spearman'’s rho Likuiditas Correlation Coefficient -,318* -,131
Sig. (2-tailed) ,046 421
N 40 40
CSR Correlation Coefficient ,058 ,549**
Sig. (2-tailed) ,720 ,000
N 40 40
Nilai Perusahaan Correlation Coefficient 1,000 ,194
Sig. (2-tailed) ,230
N 40 40
RES5 Correlation Coefficient ,194 1,000
Sig. (2-tailed) ,230
N 40 40

*, Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
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» Uji Autokorelasi

Variables Entered/Removed?

Mode Variables Variables Method

I Entered Removed

1 CSR, Enter
Likuiditas®

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

b. All requested variables entered.

Model Summary®

Mode R R Adjusted R Std. Error of Durbin-
| Square Square the Estimate \Watson
1 ,230° ,053 ,002 44,00592 2,384
a. Predictors: (Constant), CSR, Likuiditas
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
ANOVA?
Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
1 Regression 4016,670 2 2008,335 1,037 ,365b
Residual 71651,263 37 1936,521
Total 75667,933 39

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

b. Predictors: (Constant), CSR, Likuiditas
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Lampiran 5

Uji Moderating Regression Analysis (MRA)

Model Summary

Mode R R Adjusted R Std. Error of
I Square Square the Estimate
1 ,431% ,186 ,118 41,36287

a. Predictors: (Constant), Likuiditas*Nilai Perusahaan, Likuiditas, CSR

ANOVA?
Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
il Regression 14075,997 3 4691,999 2,742 ,057°
Residual 61591,936 36 1710,887
Total 75667,933 39

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

b. Predictors: (Constant), Likuiditas*Nilai Perusahaan, Likuiditas, CSR
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Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t
Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 23,785 8,376 2,840
,386 ,664 ,116 ,581
1,593E-8 ,000 1,127 2,478
Likuiditas*Nilai Perusahaan -1,506E-8 ,000 -1,088 -2,425
Coefficients®
Model Sig.
1 (Constant) ,007
Likuiditas ,565
CSR ,018
Likuiditas*Nilai Perusahaan ,020

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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