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ABSTRAK

Mohamad  Ikbal  Aulia  Amirulloh.  2021,  SKRIPSI.  Judul:  “Peranan  Tanggung
Jawab  Sosial  Perusahaan  Dalam  Memoderasi  Profitabilitas,
Solvabilitas,  Dan  Ukuran  Perusahaan  Terhadap  Nilai  Perusahaan
(Studi Pada Perusahaan yang Terdaftar di Indeks LQ45 Periode 2017-
2019)”

Pembimbing : Muhammad Sulhan, SE., MM.

Kata Kunci : Tanggung Jawab Sosial Perusahaan, Profitabilitas,
Solvabilitas, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan

Seorang  investor  dalam  menanamkan  modalnya  tentu  akan  memilih
perusahaan dengan nilai yang tinggi. Nilai perusahaan tersebut dicerminkan oleh
tinggi rendahnya harga saham yang dipengaruhi oleh kinerja keuangan perusahaan
seperti  profitabilitas,  ukuran  perusahaan  dan  solvabilitas.  masyarakat  saat  ini
cenderung  memilih  perusahaan  yang  bertanggung  jawab  dan  peduli  terhadap
lingkungan sekitar  karena dengan mendukung perusahaan tersebut secara tidak
langsung  masyarakat  ikut  berpartisipasi  dalam memelihara  lingkungan  sekitar.
Tujuan penelitian ini yaitu untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, solvabilitas,
ukuran  perusahaan  terhadap  nilai  perusahaan  dan  juga  mengetahui  peranan
tanggung  jawab  sosial  perusahaan  dalam  memoderasi  hubungan  pengaruh
profitabilitas, solvabilitas, ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian  ini  merupakan  penelitian  kuantitatif.  Populasinya  adalah  135
perusahaan  indeks  LQ45  yang  terdaftar  di  BEI  tahun  2017-2019.  Metode
pengambilan  sampel  menggunakan  purposive  sampling  method  dan  dihasilkan
sampel  sebanyak  25  perusahaan  indeks  LQ45  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek
Indonesia Tahun 2017-2019. Analisis menggunakan regresi linear berganda dan
MRA  (Moderated  Regression  Analysis)  dengan  menggunakan  software  SPSS
versi 24.

Hasil  penelitian  menunjukkan  bahwa  :  1)  Profitabilitas  dengan  proksi
ROA berpengaruh positif namun tidak signifikan sedangkan profitabilitas dengan
proksi  ROE  berpengaruh  negatif  namun  tidak  signifikan  terhadap  nilai
perusahaan.  Solvabilitas  dengan  proksi  DR,  DER  serta  ukuran  perusahaan
berpengaruh negatif  namun tidak signifikan terhadap nilai  perusahaan.  2) CSR
mampu memoderasi hubungan pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan,
3)  CSR  mampu  memoderasi  hubungan  pengaruh  solvabilitas  terhadap  nilai
perusahaan, 4) CSR mampu memoderasi hubungan pengaruh ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan.
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ABSTRACT

Mohamad Ikbal  Aulia Amirulloh.  2021, Thesis.  Title:  “The Role of Corporate
Social Responsibility in Moderating Profitability, Leverage, and Firm
Size on Firm Value (Study of Companies Listed in the LQ45 Index
for the 2017-2019 Period)”

Supervisor : Muhammad Sulhan, SE., MM.

Keywords : Corporate Social Responsibility, Profitability, Leverage, Firm 
Size, Firm Value

An investor in investing their capital will certainly choose a company with
a high value. The value of the company is reflected by the high and low share
prices  which  are  influenced  by  the  company's  financial  performance  such  as
profitability,  company  size,  and  leverage.  Today's  society  tends  to  choose
companies  that  are  responsible  and  care  about  the  surrounding  environment
because by supporting these companies, the community indirectly participates in
maintaining  the  surrounding  environment.  The  purpose  of  this  study  is  to
determine the effect of profitability, solvency, firm size on firm value and also to
know the role  of  corporate  social  responsibility  in  moderating  the relationship
between profitability, leverage, firm size, and firm value.

This  research  is  quantitative.  The  population  is  135  LQ45   index
companies  listed  on  the  IDX  in  2017-2019.  The  sampling  method  used  the
purposive sampling method and the resulting sample of 25 LQ45 index companies
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2019. Analysis using multiple
linear  regression  and  MRA  (Moderated  Regression  Analysis)  using  SPSS
software version 24.

The results show that: 1) Profitability with ROA proxy has a positive but
not significant effect, while profitability with ROE proxy has a negative but not
significant effect on firm value. Solvency with proxies DR, DER, and firm size
have  a  negative  but  not  significant  effect  on  firm  value.  2)  CSR  is  able  to
moderate the relationship between the influence of profitability on firm value, 3)
CSR is able to moderate the relationship between the influence of solvency on
firm value, 4) CSR is able to moderate the relationship between firm size and firm
value.
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B.A.B I

PEN.DAHULU.AN

1.1 Latar Belakang

Ekonomi global meng.alami perlambatan pe.rtumbuhan pa.da tahun 2019.

World Economic Outlook memperkirakan ekonomi global tumbuh 2,9% Year on

Year, lebih lambat di.banding.kan tahun 2018 sebesar 3,6% Year on Year (Bank

Indonesia, 2020). Namun, sejumlah indikator makro di Indonesia menunjukkan

stabilitas dan pertumbuhan yang positif. Selain itu, pertumbuhan ekonomi

indonesia dipertahankan di atas 5% (Otoritas Jasa Keuangan, 2020).

Berdasarkan data ter.sebut, masyarakat seharusnya sudah sadar akan

besarnya potensi yang dimiliki Indonesia untuk melakukan investasi di berbagai

sektor per.usaha.an. Investasi sudah men.jadi suatu kegiatan yang dapat memenuhi

kebutuhan industri, d.alam industri ini pihak yang memiliki modal lebih banyak

akan menanamkan modalnya d.alam wujud permodalan nyata maupun investasi

finansial. Fahmi (2012: 4) menjelaskan pendanaan nyata merupakan suatu bentuk

pendanaan yang menyertakan aktiva berwujud, seperti mesin, bangunan, tanah,

dan pabrik. Sementara investasi finansial merupakan bentuk permodalan yang

melibatkan kesepakatan tertulis, seperti obligasi dan saham. Pemilik modal yang

berinvestasi d.i pasar modal dapat mem.bantu industri-industri yang mengarungi

permasalahan keuangan di Indonesia melalui pasar modal yang sekarang dikenal

dengan Bursa Efek Indonesia (Indonesia Stock Exchange) dan dapat men.jadi

perantara antara penanam modal dan industri, dengan tetap memperhatikan

persyaratan yang telah diberlakukan Badan Pengawas Pasar modal.

1



2

Sebelum menanamkan modalnya, Para investor menganalisis terlebih

dahulu bagaimana sisi eksternal maupun internal d.alam per.usaha.an untuk

memastikan apakah per.usaha.an yang dituju dapat memberikan Re.turn yang

menguntungkan atau tidak. Hal seperti itu dapat dilihat melalui indikator nilai

per.usaha.an. Eksekutif per.usaha.an dituntut mampu mengarahkan secara efektif

agar mencapai nilai per.usaha.an yang baik sehingga baka berlimpah investor yang

memiliki minat untuk menanamkan modalnya d.i per.usaha.an ter.sebut. Tingginya

harga saham per.usaha.an maka dapat meningkatkan nilai per.usaha.an (Devi Kurnia

d.alam Moniaga d.alam Khalim, 2018). Maka dari itu, memaksimalkan kinerja

per.usaha.an sangat lah penting karena sama halnya dengan mensejahterakan

pemegang saham dan pemilik per.usaha.an sehingga otomatis tujuan per.usaha.an

tercapai.

Nilai per.usaha.an merupa.kan biaya yang wajib di.bayar oleh calon investor

saat per.usaha.an ter.sebut di.jual. Manajer dapat men.jadi harga saham sebagai

indikator d.alam proses menaik.kan nilai per.usaha.an me.lalui peningkatan

kesejahteraan pemilik dan investor (Wardani, 2009). Tinggi atau rendahnya nilai

per.usaha.an dapat dipengaruhi oleh performa finansial perseroan. Suatu

per.usaha.an harus memiliki tingkat pengelolaan finansial yang bagus agar

memperoleh keuntungan yang sebanyak-banyaknya sehingga mempunyai tingkat

Re.turn investasi yang baik. Korelasi dari situasi pasar, performa intern

per.usaha.an, dan sikap pemodal alhasil memastikan nilai suatu per.usaha.an, yang

akan tergambar da.ri harga saham perseroan ber.sangkutan d.i pasar modal

(Mardiyanto, 2009: 183).
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Be.berapa indikator yang da.pat dimanfaatkan untuk meng.ukur nilai

per.usaha.an diantaranya rasio harga saham ter.hadap nilai bu.ku per.usaha.an (Price

T..o Book Value), Tobin.'s Q, dan P.rice Earn.ing Ratio (P.E.R) (Weston & Copeland,

1997: 244). Peneliti.an ini memanfaatkan proksi Tobin’s Q. Rasio ini merupa.kan

per.bandingan antara nilai pasar di.tambah to.tal hutang ter.hadap to.tal aset. Jika

nilai Tobin’s Q suatu per.usaha.an tinggi, maka akan mem.buat investor keuntungan

menanam.kan modal pada per.usaha.an ter.sebut karena prospek per.usaha.an akan

baik kedepannya. Dengan semakin banyaknya minat investor, permintaan akan

meningkat, kemudian harga saham akan meningkat (Putri & Ukhriyawati, 2016:

54). Faktor yang menentu.kan harga saham sebagai representasi dari nilai

per.usaha.an dapat di.bedakan men.jadi tiga ya.itu faktor internal, eksternal dan

teknik.al per.usaha.an. Faktor internal mau.pun eksternal merupa.kan faktor yang

sering di.gunakan d.alam pengambil.an keputus.an oleh investor sedang.kan faktor

teknikal lebih bersifat teknis dan psikologis (Sudiyatno, 2010). Faktor terpenting

d.alam menaikkan nilai suatu perseroan adalah performa finansial yang baik

karena manajemen keuangan dilaksanakan secara efektif. Performa finansial dapat

diketahui melalui keterangan rasio keuangan yang terdapat d.alam laporan

finansial perseroan (Sari & Baskara, 2019: 14).

Menurut Murhadi (2013: 1), menganalisis kinerja keuangan per.usaha.an

dapat menggunakan laporan keuangan per.usaha.an yang telah dipublikasikan

sebelum mengambil keputusan investasi. Laporan keuangan sangat berguna untuk

melihat dan menganalisis informasi keuangan per.usaha.an, sehingga pemodal

tidak akan keliru d.alam me.milih perseroan yang akan di.beli saham.nya. Investor
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biasanya akan membeli saham pada per.usaha.an yang memiliki performa finansial

baik yang dapat menggambarkan harapan bagus di masa depan. Eksekutif

keuangan memiliki tugas untuk mengendalikan finansial per.usaha.an sebaik

mungkin agar performa finansial per.usaha.an baik sehingga menyebabkan nilai

per.usaha.an meningkat lalu harga saham meningkat, serta banyak pemilik modal

tertarik.

Berlandaskan hasil peneliti.an ilmiah, kajian performa keuangan

mengguna.kan rasio keuangan dapat mem.pengaruhi nilai per.usaha.an diantaranya

solvabilitas dan pro.fitabilitas. Solvabilitas menggambarkan bagaimana

kemampuan perseroan d.alam menyelesaikan kewajibannya. Jika nilai solvabilitas

rendah maka semakin baik per.usaha.an d.alam memenuhi kewajibannya dan jika

nilai solvabilitas tinggi maka per.usaha.an memiliki indikator yang buruk d.alam

memenuhi kewajibannya. Nilai solvabilitas yang tinggi dapat berdampak pada

jatuhnya nilai per.usaha.an karena per.usaha.an tidak kuasa melunasi kewajibannya

apalagi untuk mensejahterakan para pemilik saham (Mery et al., 2017: 2013).

Terdapat beberapa metode untuk meng.hitung keuntungan dari suatu

perseroan, di.antaranya ya.itu tingkat pengembali.an ekuitas (Re.turn o.n Equity),

rasio ini menghitung kemampu.an perseroan d.alam memperoleh keuntungan bagi

para pemilik per.usaha.an. Karena itu, Re.turn o.n Equity berguna sebagai gambaran

dari ke.kayaan pe.megang saham atau nilai per.usaha.an (Mardiyanto, 2009: 64).

kemudian yaitu Re.turn o.n Asset (R.O.A), Nilai Re.turn o.n Asset yang tinggi,

menandakan bahwa semakin efisien pemakaian aset perseroan atau dapat

dikatakan bahwa dengan jumlah aset yang sama dapat meng.hasilkan keuntungan
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yang lebih besar (Sudana, 2009: 27). Net Profit Margin (N.P.M) juga merupakan

rasio untuk menghitung kemampuan per.usaha.an untuk memperoleh keuntungan

da.ri pendapatan yang di.lakukan perseroan (Sudana, 2009: 27).

Terdapat peneliti.an yang menguji pe.ngaruh profitabilitas ter.hadap nilai

per.usaha.an oleh Zuhroh (2019) dan Ratri & Dewi (2017), hasil penelitian.nya

menunjuk.kan bahwa variabel profitabilitas secara lang.sung memberikan pengaruh

positif signifikan ter.hadap nilai per.usaha.an. Sementara itu, peneliti.an oleh

Manoppo dan Arie (2016) membuktikan bahwa variabel profitabilitas tidak

memberi.kan pengaruh ter.hadap nilai per.usaha.an.

Hutang (leverage) merupa.kan salah satu hal penting d.alam pendanaan

per.usaha.an. Solvabilitas (leverage) berguna untuk meng.ukur berapa besar

pengguna.an hutang d.alam pembelanja.an per.usaha.an (Sudana, 2015: 23).

Solvabilitas dapat di.artikan sebagai penghitung da.ri risiko yang me.lekat pada

suatu per.usaha.an. Menurut Sudana (2009: 202), beberapa rasio yang dapat

di.gunakan untuk meng.hitung solvabilitas per.usaha.an diantaranya yaitu Debt

Ratio (Rasio hutang). Rasio hutang dapat berperan untuk meng.ukur proporsi

biaya yang berasal dari hutang untuk mem.biayai aktiva perseroan. Semakin tinggi

rasio ini berarti semakin tinggi pula nilai per.usaha.an dan sebaliknya. Selain itu,

Rasio untuk menghitung tingkat pemakaian hutang lain yaitu Long-term Debt t.o

Equity Ratio. Rasio ini menghitung per.bandingan hutang jangka panjang dengan

modal pemegang saham per.usaha.an (Sundjaja & Barlian, 2003: 141).

D.alam hutang, ada kewajiban tetap untuk mem.bayar bunga dan pokok

pinjaman. Namun bukan berarti jika per.usaha.an tidak memperhatikan kesulitan
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keuangan akibat penggunaan hutang yang berlebihan atau bahkan kebangkrutan,

maka per.usaha.an dapat menggunakan hutang ter.sebut dengan bebas. D.alam

beberapa kasus, peningkatan utang akan menurun.kan nilai per.usaha.an, karena

keuntungan menggunakan hutang lebih kecil dari biaya yang dikeluarkan.

Berdasarkan hal ter.sebut dapat di.simpulkan bahwa rasio solvabilitas akan

mempengaruhi nilai per.usaha.an.

Terdapat peneliti.an yang menguji pengaruh solvabilitas ter.hadap nilai

per.usaha.an oleh Hasibuan et al. (2016), Anggraeni (2020) dan Wiksuana (2016),

hasil penelitian.nya menunjuk.kan bahwa variabel solvabilitas ber.pengaruh positif

signifikan ter.hadap Nilai Perusahaan. Sedang.kan penelitian oleh Chaleeda et al.

(2019) menemu.kan hasil yang beragam pada hubung.an antara struktur modal dan

nilai per.usaha.an. Proksi Hutang jangka pendek kepada to.tal aset dan hutang

jangka panjang ter.hadap to.tal aset menunjukkan hubung.an yang signifikan dan

positif antara solvabilitas dan nilai per.usaha.an, yang mendukung teori arus kas

bebas. To.tal hutang ter.hadap to.tal aset dan to.tal hutang ter.hadap to.tal ekuitas

menunjukkan hubung.an negatif dengan nilai per.usaha.an, mendukung teori

trade-off order. Ini membuktikan bahwa meskipun ada manfaat hutang, ada juga

biaya hutang yang harus dipertimbangkan. Biaya hutang Pembiayaan muncul dari

peningkatan kemungkinan kebangkrutan karena pembiayaan hutang membuat

per.usaha.an memiliki bunga tetap berkala dan pembayaran pokok. To.tal hutang

ter.hadap to.tal ekuitas terbukti tidak signifikan dan negatif terkait dengan Tobin's

Q, menyiratkan bahwa jatuh tempo hutang tidak mempengaruhi nilai per.usaha.an

secara langsung.
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Untuk melihat berhasil atau tidaknya suatu perseroan bisa di.lihat

mengguna.kan ukuran per.usaha.an. Ukuran per.usaha.an bisa untuk mem.pengaruhi

nilai per.usaha.an, karena semakin besar perseroan maka semakin sulit per.usaha.an

mendapatkan sumber pembiayaan eksternal dan internal (Hermuningsih, 2012).

Ukuran per.usaha.an menunjukkan bahwa per.usaha.an semakin berkembang

sehingga pemilik modal dapat me.respon secara positif dan nilai per.usaha.an akan

me.ningkat. Besar kecilnya suatu per.usaha.an adalah besarnya per.usaha.an yang

di.lihat dari tingkat penjual.an, jumlah aset, dan jumlah ekuitas yang di.miliki oleh

per.usaha.an ter.sebut. Perusahaan besar memiliki basis stakeholder yang lebih

besar, sehingga di.banding.kan dengan per.usaha.an kecil, berbagai kebijak.an

per.usaha.an besar akan ber.dampak lebih besar pada kepentingan publik (Yanti &

Darmayanti, 2019). Besarnya skala per.usaha.an akan sangat erat kaitannya dengan

keputusan keuangan yang akan dijalankan perseroan untuk memaksimalkan nilai

per.usaha.an. Menurut Riyanto (2011: 299), perseroan besar dengan jumlah saham

yang besar pula tidak akan berdampak pada pihak dominan yang kehilangan

kendali atas per.usaha.an, oleh karena itu di.banding.kan dengan per.usaha.an besar,

per.usaha.an besar lebih cenderung mengeluarkan per.usaha.an d.alam hal memenuhi

kebutuhan per.usaha.an. Saham baru untuk memenuhi kebutuhan per.usaha.an kecil.

Umum.nya per.usaha.an besar condong lebih mudah mendapatkan ke.percayaan dari

kreditur untuk memperoleh sumber pembiayaan yang dapat menaikkan nilai

per.usaha.an (Pramana & Mustanda, 2016). Untuk mengetahui indikator ukuran

per.usaha.an dapat di.lihat dari to.tal aktiva per.usaha.an yang dapat dipergunakan
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untuk kegiatan operasional per.usaha.an titik ukuran per.usaha.an dapat di.ukur

dengan proksi Ln. To .tal Aset.

Peneliti.an mengenai ukuran per.usaha.an ter.hadap nilai per.usaha.an oleh

Rudangga & Sudiarta (2016), hasil penelitian.nya menunjukkan bahwa variabel

ukuran per.usaha.an ber.pengaruh positif signifikan ter.hadap Nilai Perusahaan.

Sedangkan peneliti.an oleh Meidiawati & Mildawati (2016) dan Chumaidah &

Priyadi (2018), membukti.kan bahwa ukuran per.usaha.an tidak ber.pengaruh

ter.hadap nilai per.usaha.an.

Menurut Sudana (2015 : 12), Isu mengenai tanggung jawab so.sial di

Indonesia sudah berkembang sejak dahulu namun perhatian dan pelaksanaannya

baru mulai berkembang beberapa tahun terakhir dan dilakukan oleh beberapa

per.usaha.an tertentu saja. Tanggung jawab so.sial (Corporate So.cial

Responsibility), merupa.kan tanggung jawab sebuah institusi perseroan ter.hadap

konsekuensi dari kebijakan-kebijakan dan aktivitasnya kepada lingkungan dan

masyarakat. D.alam rangka untuk mencapai tujuan per.usaha.an ya.itu

memaksimalkan ke.sejahteraan pemodal perseroan yang tergambar pada harga

saham bagi perseroan yang telah go public, per.usaha.an dilarang mengindahkan

tanggung jawab so.sial ke.pada masyarakat. Pemerintah Indonesia telah mengatur

Tanggung jawab so.sial d.alam UU Nomor 25 Tahun 2007 Tentang Penanaman

Modal dan UU Nomor 40 Tahun 2007 Tentang Perseroan Terbatas.

Tanggung jawab so.sial per.usaha.an (CSR) d.alam peneliti.an ini merupa.kan

variabel moderating yang dapat mem.perlemah atau me.ningkatkan hubung..an

antara profitabilitas, solvabilitas, dan ukuran per.usaha.an ter.hadap nilai
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per.usaha.an. Wulandari dan Wiksuana (2017) melakukan peneliti.an mengenai hal

ini. Peneliti.an mereka menunjuk.kan bahwa solvabilitas dan ukuran per.usaha.an

ber.pengaruh positif dan signifikan ter.hadap nilai per.usaha.an, sedang.kan

profitabilitas ber.pengaruh negatif dan tidak signifikan ter.hadap nilai per.usaha.an.

Tanggung jawab so.sial per.usaha.an (CSR) sebagai variabel moderasi dapat

memperlemah pengaruh profitabilitas dan solvabilitas ter.hadap nilai per.usaha.an,

tetapi dapat memoderasi pengaruh ukuran per.usaha.an ter.hadap nilai per.usaha.an.

Peneliti.an Mufidah dan Purnamasari (2018) membuktikan bahwa variabel

profitabilitas mem.punyai pengaruh positif dan signifikan ter.hadap nilai

per.usaha.an, peng.ungkapan Tanggung jawab so.sial per.usaha.an tidak memoderasi

relasi profitabilitas dengan indikator Re.turn o.n asset dengan nilai per.usaha.an,

Corporate So.cial Responsibility (CSR) per.usaha.an memper.kuat hubung.an

profitabilitas dengan indikator Re.turn o.n equity dengan per.usaha.an. Peneliti.an

Chumaidah dan Priyadi (2018) menunjukkan bahwa variabel ukuran per.usaha.an

yang di.moderasi oleh corporate so.cial responsibility tidak ber.pengaruh ter.hadap

nilai per.usaha.an yang meng.gunakan indikator Tobin’s Q.

Salah satu Indeks yang di.kenal oleh banyak investor adalah Indeks Likuid

45 (LQ45), indeks saham ter.sebut me.miliki daftar yang aktif dan likuid

di.bandingkan daftar saham pada indeks lainnya. Indeks LQ45 adalah indeks yang

di.amati kinerja.nya oleh investor karena di.percaya dapat mem.berikan Re.turn yang

tinggi dan di.anggap dapat memberi.kan Re.turn saham yang cukup tinggi

di.karenakan saham-saham yang berada d.i Indeks ter.sebut merupa.kan

saham-saham yang unggul.
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Fenomena yang terjadi d.alam kurun waktu tahun 2017-2019 adalah

sebagai berikut:

Tabel 1.1

Fenomena Variabel ROA, ROE, DER, DR, SIZE, Tobin’s Q dan Tanggung

Jawab Sosial Perusahaan LQ45 Periode 2017-2019

Tahun ROA (%) ROE(%) DER (x) DR(x) SIZE Nilai

Perusahaan

CSR

2019 10.01 21.98 2.22 0.51 32.60 2.29 0.25

2018 10.97 24.70 2.18 0.50 32.52 2.57 0.26

2017 11.33 25.42 2.14 0.50 32.38 3.00 0.26

Sumber: Data di.olah oleh peneliti, 2021.

Ber.dasarkan Tabel 1.1 d.i atas pada periode 2017-2020, ROA, ROE dan

Nilai per.usaha.an yang diproksikan dengan Tobin’s Q mengalami tren penurunan.

Sedang.kan variabel D.E.R mengalami trend meningkat. Variabel Debt Ratio dan

Tanggung Jawab So.sial Per.usaha.an cenderung stabil. Meskipun perekonomian

Indonesia mampu mencapai pertumbuhan sebesar 5% pada tahun 2019, nilai

per.usaha.an indeks LQ45 tahun 2019 mengalami penurunan di.banding.kan tahun

2018.

Melihat hubung.an profitabilitas, solvabilitas, ukuran per.usaha.an,

tanggung jawab so.sial per.usaha.an dan nilai per.usaha.an serta me.lihat latar

belakang masalah dan per.bedaan antara be.berapa peneliti.an ter.dahulu, maka

peneliti ter.tarik meng.uji kembali dengan meng.gabungkan be.berapa variabel dari
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peneliti.an teterdahulu dengan judul “Peranan Tanggung Jawab Sosial

Perusahaan Dalam Memoderasi Ukuran Perusahaan, Solvabilitas Dan

Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan yang

Terdaftar di Indeks LQ45 Periode 2017-2019)”.

1.2 Rumus.an Masa.lah

Berlandaskan latar belakang ter.sebut, jadi dapat dinyatakan masa.lah

se.bagai berikut :

1. Apa.kah profitabilitas, solvabilitas, dan ukuran per.usaha.an ber.pengaruh

signifikan ter.hadap nilai per.usaha.an.?

2. Apa.kah Corporate So.cial Responsibility mampu me.moderasi pengaruh

profitabilitas terha.dap nilai per.usaha.an.?

3. Apa.kah Corporate So.cial Responsibility mampu me.moderasi pengaruh

solvabilitas ter.hadap nilai per.usaha.an.?

4. Apa.kah Corporate So.cial Responsibility mampu mem.oderasi pengaruh

ukuran per.usaha.an ter.hadap nilai per.usaha.an.?

1.3 Tujuan Peneliti .an

Berdasar.kan rumusan masalah diatas maka motif da.ri peneliti.an ini yaitu :

1. Memahami relevansi pengaruh profitabilitas, solvabilitas, dan ukuran

per.usaha.an atas nilai per.usaha.an.

2. Memahami kemampuan Corporate So.cial Responsibility d.alam

me.moderasi relasi antara profitabilitas dengan nilai per.usaha.an.

3. Memahami ke.mampu.an Corporate So.cial Responsibility d.alam

me.moderasi keterkaitan solvabilitas dengan nilai per.usaha.an.
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4. Memahami kemampuan Corporate So.cial Responsibility d.alam

me.moderasi koneksi ukuran per.usaha.an dengan nilai per.usaha.an.

1.4 Manfaat

1. Bagi Penulis

Peneliti.an ini dapat memberi.kan kesempatan untuk menerap.kan

ilmu-ilmu yang di.dapat.kan selama kuliah dan dapat dijadikan pedoman

untuk kajian-kajian ilmiah selanjutnya dan dapat men.jadi tambahan

pengetahuan akan hal yang ber.sifat praktis teoritis d.alam kehidupan nyata

serta dapat memberikan keluasan wawasan keilmuan.

2. Ba.gi Perusahaan

Peneliti.an ini di.harapkan dapat mem.beri.kan kontribusi pemikir.an

dan masuk.an/evaluasi ter.hadap perseroan sehingga dapat dijadikan bahan

rekomendasi d.alam pengambil.an keputusan untuk me.nambah wawasan

keilmuan dan dapat di.guna.kan se.bagai dasar untuk peneliti.an selanjut.nya.

3. Ba.gi Akademisi

Peneliti.an ini mampu memberi.kan wawasan d.i bidang manajemen

keuangan dan meletakkan dasar untuk peneliti.an selanjut.nya.

1.5 Batasan Peneliti.an

Peneliti.an ini terbatas hanya pada per.usaha.an LQ45 yang tercatat d.alam

Bursa Efek Indonesia (B.E.I). Selain itu periode peneliti.an hanya terbatas

pada tahun 2017 sampai 2019 dikarenakan laporan keuangan tahun 2020 belum

terpublikasikan. Selain itu variabel peneliti.an hanya mencakup variabel
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profitabilitas, solvabilitas, ukuran per.usaha.an, tanggung jawab so.sial per.usaha.an

dan nilai per.usaha.an.



B.A.B I.I

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Peneliti.an Ter .dahulu

Peneliti.an yang menguji pengaruh profitabilitas ter.hadap nilai per.usaha.an

oleh Zuhroh (2019) dan Ratri & Dewi (2017), hasil penelitiannya menunjuk.kan

bahwa variabel profitabilitas secara langsung memberikan pengaruh positif

signifikan ter.hadap nilai per.usaha.an. Sementara itu, peneliti..an oleh Manoppo dan

Arie (2016) membuktikan bahwa variabel profitabilitas tidak memberikan

pengaruh ter.hadap nilai per.usaha.an.

Terdapat peneliti.an yang meng.uji pengaruh solvabilitas ter.hadap nilai

per.usaha.an oleh Hasibuan et al. (2016), Anggraeni (2020) dan Wiksuana (2016),

hasil penelitian.nya menunjuk.kan bahwa variabel solvabilitas ber.pengaruh positif

signifikan ter.hadap Nilai per.usaha.an. Sedang..kan peneliti..an oleh Chaleeda et al.

(2019) menemu.kan hasil yang be.ragam pada hubung.an antara struktur modal dan

nilai per.usaha.an. Proksi Hutang jangka pendek kepada total aset dan hutang

jangka panjang terhadap total aset menunjukkan hubung.an ya.ng signifikan dan

positif antara solvabilitas dan nilai per.usaha.an, yang men.dukung teori arus kas

bebas. Total hutang ter.hadap total aset dan total hutang terhadap total ekuitas

menunjukkan hubungan negatif dengan nilai perusahaan, mendukung teori

trade-off order. Ini membuktikan bahwa meskipun ada manfaat hutang, ada juga

biaya hutang yang harus dipertimbangkan. Biaya hutang Pembiayaan muncul dari

peningkatan kemungkinan kebangkrutan karena pembiayaan hutang membuat

perusahaan memiliki bunga tetap berkala dan pembayaran pokok. Total hutang

14
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terhadap total ekuitas terbukti tidak signifikan dan negatif terkait dengan Tobin's

Q, menyiratkan bahwa jatuh tempo hutang tidak mem.pengaruhi nilai perusahaan

secara langsung.

Peneliti.an mengenai ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan oleh

Rudangga & Sudiarta (2016), hasil penelitian.nya menunjukkan bahwa variabel

ukuran per.usaha.an ber.pengaruh positif signifikan ter.hadap Nilai per.usaha.an.

Sedangkan peneliti.an oleh Meidiawati & Mildawati (2016) dan Chumaidah &

Priyadi (2018), membuktikan bahwa ukuran per.usaha.an tidak ber.pengaruh

ter.hadap nilai per.usaha.an.

Peneliti..an Wulandari dan Wiksuana (2017) menunjuk.kan bahwa

solvabilitas dan ukuran per.usaha.an ber.pengaruh positif dan signifikan ter.hadap

nilai per.usaha.an, sedang.kan profitabilitas ber.pengaruh negatif dan tidak

signifikan ter.hadap nilai per.usaha.an. Tanggung jawab sosial per.usaha.an (CSR)

sebagai variabel moderasi dapat meringankan dampak profitabilitas dan

solvabilitas ter.hadap nilai per.usaha.an, te.tapi tidak dapat meringankan dampak

ukuran per.usaha.an ter.hadap nilai per.usaha.an. Sedangkan peneliti.an Mufidah dan

Purnamasari (2018) membuktikan bahwa variabel profitabilitas mempunyai

pengaruh positif dan signifikan ter.hadap nilai per.usaha.an, pengungkapan

Tanggung jawab sosial per.usaha.an tidak me.moderasi relasi return o.n asset

dengan nilai per.usaha.an, Corporate Social Responsibility (CSR) per.usaha.an

mem.perkuat kaitan return o.n equity dengan perusahaan. Tata Kelola dan Nilai

perusahaan yang bagus tidak me.moderasi keterkaitan profitabilitas dengan nilai

perusahaan. Selain itu, penelitian Raningsih dan Artini (2018) membuktikan
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bahwa profitabilitas ber.dampak positif ter.hadap nilai perusahaan. Tanggung

jawab sosial ekonomi dan sosial perusahaan mem.perlemah dampak profitabilitas

ter.hadap nilai perusahaan, sedang.kan tanggung jawab sosial perusahaan terhadap

aspek lingkungan tidak mengurangi dampak profitabilitas terhadap nilai

perusahaan.
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Ta.bel 2.1

Peneliti.an Ter .dahulu

N.o Rujukan Penelitian Variabel yang

Di.gunakan

Metode Hasil

1. Sri Harningsih, Henri Agustin, Mia

Angelina Setiawan (2019). Pengaruh

Kinerja Keuangan Terhadap Nilai

Perusahaan Dengan Pengungkapan CSR

Dan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel

Moderasi.

Variabel Dependen :

tobin’s Q

Variabel Independen :

ROA, GRI G4,

Variabel Moderasi:

DPR

Moderated

Regression Analysis

(MRA)

Hasil dari penelitian ini

menunjuk.kan bahwa kinerja

keuangan (ROA) berpengaruh

positif signifikan ter.hadap nilai

perusahaan, pengungkap.an

corporate so.cial responsibility

tidak mampu mem.per.kuat

pengaruh kinerja ke.uang.an

ter.hadap nilai per.usaha.an, dan
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ke.bijak.an dividen (DPR) tidak

mampu mem.perkuat pengaruh

kinerja ke.uang.an ter.hadap nilai

per.usaha.an.

2. Ni Made Intan Wulandari dan I Gusti

Bagus Wiksuana (2017). Peranan

Corporate Social Responsibility Dalam

Memoderasi Pengaruh Profitabilitas,

Leverage Dan Ukuran Perusahaan

Terhadap Nilai Perusahaan.

Variabel Dependen :

tobin’s q

Variabel Independen :

ROA, DER, SIZE

Variabel Moderasi:

GRI

Moderated

Regression Analysis

(MRA)

Penelitian ini me.nemu.kan bahwa

leverage (D.E.R) dan ukuran

perusahaan berpengaruh positif

dan signifikan ter.hadap nilai

perusahaan sedangkan

profitabilitas (ROA) ber.pengaruh

negatif tidak signifikan ter.hadap

nilai per.usaha.an. Corporate So.cial

Responsibility (C.S.R) se.bagai
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variabel pe.moderasi mampu

me.moderasi pengaruh

profitabilitas dan leverage

ter.hadap nilai per.usaha.an te.tapi

tidak mampu me.moderasi

pengaruh ukuran per.usaha.an

ter.hadap nilai per.usaha.an.

3. Chumaidah dan Maswar Patuh Priyadi

(2018). Pengaruh Profitabilitas Dan Size

Terhadap Nilai Perusahaan Dengan CSR

Sebagai Variabel Pemoderasi.

Variabel Dependen :

tobin’s q

Variabel Independen :

ROA, SIZE

Variabel Moderasi:

CSDI

Metode Analisis

Regresi Linier

Ber.ganda.

Variabel profitabilitas, corporate

so.cial responsibility, profitabilitas

yang di.moderasi oleh corporate

social responsibility berpengaruh

positif ter.hadap nilai perusahaan

(Tobin.’s Q). Sedang.kan variabel
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yang lain, ukuran perusahaan serta

yang di.moderasi oleh corporate

social responsibility tidak

ber.pengaruh ter.hadap nilai

per.usaha.an (Tobin’.s Q).

4. Faudia Forma Y dan Lailatul Amanah

(2018). Pengaruh Kinerja Keuangan

Terhadap Nilai Perusahaan Dengan

Pengungkapan Corporate Social

Responsibility Sebagai Variabel

Pemoderasi.

Variabel Dependen :

PBV

Variabel Independen :

ROA

Variabel Moderasi:

CSDI

Moderated

Regression Analysis

(MRA)

Hasil penelitian menunjuk.kan

bahwa kinerja ke.uangan

ber.pengaruh signifikan ter.hadap

nilai per.usaha.an, Corporate Social

Responsibility tidak ber.pengaruh

ter.hadap nilai perusahaan, dan

Re.turn O..n Asset (R.O.A) ter.hadap

nilai per.usaha.an yang di..moderasi
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Corporate So.cial Responsibility

(C.S.R) menunjuk.kan Corporate

Social Responsibility (C.S.R) tidak

mampu me.moderasi pengaruh

ROA ter.hadap nilai perusahaan.

Me.nunjuk.kan bahwa

pengungkap.an Corporate Social

Responsibility (C.S.R) bukan

me.rupakan pe.moderasi antara

Re.turn O..n Asset (R.O.A) ter.hadap

nilai perusahaan (P.B.V).

5. Karina Meidiawati dan Titik Mildawati

(2016). Pengaruh Size, Growth,

Variabel Dependen :

PBV

Uji Asumsi Klasik,

Uji Regresi Linear

(1) Ukuran perusahaan tidak

ber.pengaruh ter.hadap nilai
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Profitabilitas, Struktur Modal, Kebijakan

Dividen Terhadap Nilai Perusahaan.

Variabel Independen :

ROE, SIZE, GROWTH,

DER, DPR

Berganda, Uji T Dan

Uji F.

perusahaan. (2) Pertumbuhan

perusahaan tidak berpengaruh

ter.hadap nilai perusahaan. (3)

Profitabilitas ber.pengaruh

ter.hadap nilai per.usaha.an. (4)

Struktur modal ber.pengaruh

ter.hadap nilai per.usaha.an. (5)

Kebijakan dividen tidak

ber.pengaruh ter.hadap nilai

perusahaan.

6. Veronica Hasibuan, dkk (2016).

Pengaruh Leverage Dan Profitabilitas

Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

Uji Asumsi Klasik,

Uji Regresi Linear

Berganda, Uji T Dan

Variabel Debt t.o Equity Ratio

(D.E.R), Debt Ratio (DR), Re.turn

O..n Equity (R.O.E) dan Earning Per
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Perusahaan Property dan Real Estate

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Periode Tahun 2012-2015).

ROE, EPS, Debt Ratio,

DER

Uji F. Share (EPS) secara berpengaruh

bersama-sama ter.hadap variabel

dependen ya.itu nilai perusahaan

(Tobin’.s Q).

Secara parsial ter.dapat pe.ngaruh

signifikan D.E.R, D.R, dan R.O.E

ter.hadap Tobin's Q namun variabel

E.P.S menunjuk.kan tidak

signifikan.

7. Reza Arie Pradita dan Bambang Suryono

(2019). Pengaruh Kinerja Keuangan

Terhadap Nilai Perusahaan Dengan

Pengungkapan Corporate Social

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

ROA, SIZE

Analisis Regresi

Linier Berganda dan

Moderated

Regression Analysis

Hasil penelitian me.nunjukkan

bahwa ROA ber.pengaruh

signifikan ter.hadap nilai

per.usaha.an, kemudian pada
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Responsibility Sebagai Variabel

Moderasi.

Variabel Moderasi:

CSR

(MRA) variabel ukuran per.usaha.an

di.nyatakan tidak ber.pengaruh

signifikan ter.hadap nilai

perusahaan. Sedangkan, analisis

variabel moderasi me.nunjukkan

bahwa peng.ungkapan C.S.R dapat

me.moderasi R..O..A dan Ukuran

Perusahaan te.rhadap Nilai

perusahaan. Hal ini me.nunjukkan

bahwa variabel C.S.R merupa.kan

variabel pe.moderasi.

8. Nur Mufidah dan Puji Endah

Purnamasari (2018). Pengaruh

Variabel Dependen :

PBV

Analisis Regresi

Linier Berganda dan

Hasil penelitian ini me.nunjukkan

bahwa variabel profitabilitas
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Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Dengan Pengungkapan Corporate Social

Responsibility Dan Good Corporate

Governance Sebagai Variabel

Moderating.

Variabel Independen :

ROA, ROE

Variabel Moderasi:

GCG, CSR

Moderating

Regression Analysis

(MRA)

me.miliki pe.ngaruh positif dan

signifikan ter.hadap nilai

perusahaan, pengungkap.an

Corporate So.cial Responsibility

tidak me.moderasi hubung.an re.turn

o.n asset dengan nilai per.usaha.an,

Tanggung jawab sosial per.usaha.an

mem.perkuat hubung.an Re.turn O..n

equity dengan perusahaan. nilai

dan Tata Kelola per.usaha..an yang

baik tidak me.moderasi hubung.an

profitabilitas dengan nilai

per.usaha.an.
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9. Heven Manoppo dan Fitty Valdi Arie

(2016). Pengaruh Struktur Modal,

Ukuran Perusahaan Dan Profitabilitas

Terhadap Nilai Perusahaan Otomotif

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

Periode 2011-2014.

Variabel Dependen :

PBV

Variabel Independen :

DER, SIZE, ROI, NPM,

ROE

Analisis Regresi

Linier Berganda

Hasil Penelitian me.nunjuk.kan

Struktur Modal, Ukuran

Per.usaha.an dan Profitabilitas

ber.pengaruh secara bersama

ter.hadap Nilai per.usaha.an.

Struktur Modal dan Profitabilitas

yang d.i.ukur dengan R.O.I

ber.pengaruh ter.hadap Nilai

per.usaha.an, sedang.kan Ukuran

Perusahaan dan Profitabilitas yang

di.ukur dengan N.P.M dan R.O.E

tidak ber.pengaruh ter.hadap Nilai

perusahaan. Manajemen
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perusahaan sebaik.nya

mem.perhati.kan struktur modal,

ukuran per.usaha.an dan

profitabilitas se.hingga da.pat

meningkat.kan harga saham dan

ber.dampak pada nilai per.usaha.an

pada para investor.

10. Ogolmagai, N. (2013). Leverage

pengaruhnya terhadap Nilai Perusahaan

pada industri manufaktur yang go public

di Indonesia.

Variabel Dependen :

Tobin’s Q

Variabel Independen :

DER, DR

Metode  OLS Hasil penelitian menunjuk.kan (1)

secara bersama D.E.R dan DR tidak

berpengaruh ter.hadap nilai

perusahaan. (2) Struktur modal

yang di.ukur dengan D.E.R tidak

ber.pengaruh ter.hadap nilai
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perusahaan. (3) D.A.R tidak

ber.pengaruh ter.hadap nilai

per.usaha.an.

11. I Gusti Ngurah Gede Rudangga dan Gede

Merta Sudiarta (2016). Pengaruh Ukuran

Perusahaan, Leverage, Dan

Profitabilitas Terhadap Nilai

Perusahaan.

Variabel Dependen :

PBV

Variabel In.dependen :

DER, SIZE, ROE

Analisis Regresi

Linier Berganda

Berdasarkan hasil analisis

ditemukan bahwa ukuran

perusahaan ber.pengaruh positif

ter.hadap nilai perusahaan, leverage

ber.pengaruh positif ter.hadap nilai

per.usaha.an, dan profitabilitas

ber.pengaruh positif ter.hadap nilai

per.usaha.an.

12. Mei Diah Putri Anggraeni (2020).

Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan

Variabel Dependen :

PBV

Moderated

Regression Analysis

1) Profitabilitas dan leverage

ber.pengaruh positif signifikan
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Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Dengan Kebijakan Dividen Sebagai

Variabel Moderasi Pada Perusahaan

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Tahun 2016-2018.

Variabel Independen :

DER, CR, ROA

Variabel Moderasi:

DPR

(MRA) ter.hadap nilai per.usaha.an,

sedang.kan likuiditas tidak

ber.pengaruh ter.hadap nilai

perusahaan, 2) Kebijakan dividen

mampu me.moderasi hubung.an

pengaruh profitabilitas ter.hadap

nilai per.usaha.an, 3) Kebijakan

dividen tidak mampu me.moderasi

hubung.an pengaruh likuiditas

ter.hadap nilai per.usaha.an, 4)

Kebijakan dividen mampu

me.moderasi hubung.an pengaruh

leverage ter.hadap nilai
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per.usaha.an.

13. Ni Kadek Raningsih dan Luh Gede Sri

Artini (2018). Pengaruh Profitabilitas

Terhadap Nilai Perusahaan Dengan

Corporate Social Responsibility Sebagai

Variabel Moderasi.

Variabel Dependen :

PBV

Variabel Independen :

ROA

Variabel Moderasi:

CSR

Moderated

Regression Analysis

(MRA)

Hasil penelitian ini menunjuk.kan

bahwa profitabilitas ber.pengaruh

positif ter.hadap nilai per.usaha.an.

C.S.R Ekonomi dan Sosial

mem.perlemah pengaruh

profitabilitas ter.hadap nilai

perusahaan, sedang.kan CSR

Lingkungan tidak mampu

me.moderasi pengaruh

profitabilitas ter.hadap nilai

per.usaha.an. Implikasi praktis yang

da.pat di.berikan dari temu.an
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peneliti.an ini adalah kajian ini

dapat di.jadikan acuan dasar dalam

me.motivasi per.usaha.an untuk

lebih me.ningkat.kan total aset

per.usaha.an karena aset

menunjuk.kan aktiva yang

di.gunakan untuk aktivitas

operasional per.usaha.an yang dapat

me.ningkat.kan profitabilitas

se.hingga mampu meningkat.kan

nilai per.usaha.an.

14. Aji, M. N., & Pangestuti, I. R. D. (2012).

Analisis Faktor-Faktor yang

Variabel Dependen :

PER

Analisis Regresi

Linier Berganda

Hasil peneliti.an menunjuk.kan

bahwa variabel re.turn o..n equity
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Mempengaruhi Price Earning Ratio

(Studi Empiris pada Perusahaan

Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia 2007-2010)

Variabel Independen :

ROE, DER, DPR, SIZE,

CR, PBV

(ROE) mem.punyai pengaruh

negatif dan signifikan ter.hadap

price earn.ing ratio, p.rice t.o book

value (P.B.V) dan firm size

mem.punyai pengaruh positif dan

signifikan ter.hadap p.rice earn.ing

ratio saham per.usaha.an

manufaktur. Sedang.kan Variabel

Debt t..o equity ratio (D..E..R),

dividend pay.out ratio (D..P..R) dan

current ratio (C..R) mem.punyai

pengaruh yang tidak signifikan

ter.hadap p.rice earn.ing ratio
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saham per.usaha.an manufaktur.

15. Idah Zuhroh (2019). The Effects of

Liquidity, Firm Size, and Profitability on

the Firm Value with Mediating Leverage.

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

ROA, Current Ratio,

SIZE

Variabel Mediasi:

DER

Teknik Analisis Jalur

(Path Analysis)

Hasil penelitian menunjuk.kan

bahwa hanya variabel profitabilitas

(ROA) yang secara langsung

memberikan pengaruh positif

signifikan ter.hadap nilai

per.usaha.an (Tobin's Q).

Sedang.kan variabel likuiditas

(Current Ratio) dan ukuran

per.usaha.an secara langsung

berpengaruh negatif, meski.pun

tidak signifikan. Hasil pe.nguji.an

mem.bukti.kan bahwa leverage
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me.rupakan variabel yang

me.mediasi pengaruh likuiditas,

ukuran per.usaha.an dan

profitabilitas ter.hadap nilai

per.usaha.an.

16. Chen, S. Y., & Chen, L. J. (2011). Capital

structure determinants: An empirical

study in Taiwan.

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

ROA, GROWTH, SIZE,

struktur modal, struktur

aset

The Panel Smooth

Transition

Regression (PSTR)

Model

menyatakan bahwa growth

opportunity dan ukuran perusahaan

berpengaruh positif pada struktur

modal, profitabilitas dan struktur

aset berpengaruh negatif

ter.hadap struktur modal, growth

opportunity dan struktur modal

ber.pengaruh negatif ter.hadap
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nilai per.usaha.an dan profitabilitas,

struktur aset dan ukuran

per.usaha.an ber.pengaruh negatif

ter.hadap nilai per.usaha.an.

17. Dewi Sukmawardini dan Anindya

Ardiansari (2018). The Influence Of

Institutional Ownership. Profitability,

Liquidity, Dividend Policy, Debt Policy

On Firm Value.

Variabel Dependen :

PBV

Variabel Independen :

ROA, ROE, Current

Ratio, DPR, DER,

Institutional Ownership

Analisis Statistik

Deskriptif   dan

Multiple Regression

Analysis

Hasil penelitian menunjuk.kan

bahwa ke.pemilik.an institusional,

ROA dan DPR tidak memiliki

pengaruh ter.hadap nilai

per.usaha.an, ROE berpengaruh

positif ter.hadap nilai per.usaha.an,

Current Ratio dan D.E.R

berpengaruh berpengaruh negatif

ter.hadap nilai per.usaha.an.
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18. William Sucuahi & Jay Mark

Cambarihan (2016), Influence of

Profitability to the Firm Value of

Diversified Companies in the Philippines.

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

ROA

Analisis Regresi

Berganda

Profitabilitas bisa mempengaruhi

nilai per.usaha.an dengan

meng.guna.kan Tobin's Q. Artinya

peningkatan kinerja per.usaha.an

dapat menciptakan nilai bagi

per.usaha.an.

Hasil.nya menunjuk.kan bahwa

memiliki nilai per.usaha.an yang

baik menarik lebih banyak investor

dan ke.penting.an pihak lain untuk

meng.ambil bagian per.usaha.an.

Jadi, penting untuk terlebih dahulu

menentukan nilai per.usaha.an
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per.usaha.an untuk investasi yang

andal.

19. Md. Aminul Islam Chaleeda, dkk (2019).

The Effects of Corporate Financing

Decisions on Firm Value in Bursa

Malaysia.

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

Leverage

Analisis Regresi

Data Panel

Penelitian ini menemukan hasil

yang beragam pada hubungan

antara struktur modal dan nilai

per.usaha.an. Proksi Hutang jangka

pendek kepada total aset dan

hutang jangka panjang ter.hadap

total aset menunjuk.kan hubungan

yang signifikan dan positif antara

leverage dan nilai per.usaha.an,

yang mendukung teori arus kas

bebas. Total hutang ter.hadap total
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aset dan total hutang ter.hadap total

ekuitas menunjuk.kan hubungan

negatif dengan nilai per.usaha.an,

mendukung teori trade-off order.

Ini membuktikan bahwa meskipun

ada manfaat hutang, ada juga biaya

hutang yang harus

dipertimbangkan. Biaya hutang

Pembiayaan muncul dari

peningkatan kemungkinan

kebangkrutan karena pembiayaan

hutang membuat per.usaha.an

memiliki bunga tetap berkala dan
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pembayaran pokok. Total hutang

ter.hadap total ekuitas terbukti

tidak signifikan dan negatif terkait

dengan Tobin's Q, menyiratkan

bahwa jatuh tempo hutang tidak

mempengaruhi nilai per.usaha.an

secara langsung.

20. Mey Rina Putri Andika Sari dan Nur

Handayani (2016). Pengaruh

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan Dan

Leverage, Terhadap Nilai Perusahaan

Transportasi.

Variabel Dependen :

PBV

Variabel Independen :

SIZE, ROE, DER

Analisis Regresi

Linier Berganda

(1) profitabilitas berpengaruh

ter.hadap nilai per.usaha.an, yang

artinya kemampuan per.usaha.an

dalam memperoleh laba. Semakin

besar ROE semakin besar pula

tingkat keuntungan yang dicapai
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per.usaha.an, (2) ukuran per.usaha.an

berpengaruh ter.hadap nilai

per.usaha.an, yang artinya

pertumbuhan penjualan yang

tinggi membutuhkan dukungan

sumber daya per.usaha.an yang

semakin besar. (3) leverage

berpengaruh ter.hadap nilai

per.usaha.an yang artinya keputusan

manajemen untuk berusaha

menjaga agar rasio leverage tidak

terlalu tinggi maka per.usaha.an

lebih meng.guna.kan internal
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financing.

21. Ibrahim, M. (2017). Capital Structure

and Firm Value in Nigerian Listed

Manufacturing Companies: an Empirical

Investigation Using Tobin’s Q Model.

Variabel :

Tobin's Q

Variabel Independen :

SIZE, GROWTH,

struktur aset,

profitabilitas,

Analisis Regresi

Data Panel

Hasil.nya mem.validasi prediksi

teori pecking order dalam hal

profitabilitas dan trade-off dalam

kasus tangibility dimana volatilitas

pendapatan gagal sesuai dengan

teori trade-off dan nilai per.usaha.an

meng.guna.kan model Tobin's Q

sehubungan dengan data Nigeria.

Mengingat temuan dan kesimpulan

di atas, oleh karena itu

direkomendasikan bahwa

regulator, dewan dan manajemen
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per.usaha.an harus selalu

mem.pertimbangkan variabel di

atas sebagai dasar untuk keputusan

pembiayaan utang untuk mencapai

struktur modal yang optimal.

22. Rahma Frida Ratri and Murdiyati Dewi

(2017). The Effect of Financial

Performance and Environmental

Performance on Firm Value with Islamic

Social Reporting (ISR) Disclosure as

Intervening Variable in Companies Listed

at Jakarta Islamic Index (JII).

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

ISRI, ROA, PROPER

Teknik Analisis Jalur

(Path Analysis)

(1) kinerja keuangan berpengaruh

positif ter.hadap nilai per.usaha.an,

(2) kinerja lingkungan tidak

berpengaruh ter.hadap nilai

per.usaha.an, (3) kinerja keuangan

berpengaruh positif ter.hadap

pengungkap..an ISR (Islamic Social

Reporting), (4) kinerja lingkungan
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berpengaruh positif ter.hadap

pengungkap.an ISR, (5)

Pengungkap.an ISR berpengaruh

positif ter.hadap nilai per.usaha.an,

(6) Pengungkap.an ISR dapat

me.mediasi pengaruh kinerja

keuangan dan lingkungan nilai

per.usaha.an.

23. David Onguka, Eramus S. Kaijage, Cyrus

M. Iraya & Sifunjo E. Kisaka (2018).

Impact of Corporate Control on

Corporate Value: Evidence from Nairobi

Securities Exchange.

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

ROA, CCI, DER

Uji Regresi Berganda

dan Uji Regresi

Multivariat

Hasil studi menunjuk.kan adanya

hubungan yang positif signifikan

antara pengendalian per.usaha.an

dan nilai per.usaha.an.
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24. William Sucuahi dan Jay Mark

Cambarihan (2016). Influence of

Profitability to the Firm Value of

Diversified Companies in the Philippines.

Variabel Dependen :

Tobin's Q

Variabel Independen :

Profitabilitas

Uji Regresi Berganda Berdasarkan hasil penelitian,

profitabilitas bisa mem.pengaruhi

nilai per.usaha.an dengan

meng.guna.kan Tobin's Q. Artinya

peningkatan kinerja per.usaha.an

dapat menciptakan nilai bagi

per.usaha.an.

Hasil.nya me.nanda.kan bahwa nilai

per.usaha.an yang baik menarik

lebih banyak investor dan

ke.penting.an pihak lain untuk

meng.ambil bagian per.usaha.an.

Jadi, penting untuk terlebih dahulu
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menentu..kan nilai per.usaha.an

per.usaha.an untuk investasi yang

andal.

25. Cortez Michael Angelo & Stevie

Susanto. (2012). The Determinants Of

Corporate Capital Structure : Evidence

From Japanese Manufacturing

Companies.

Variabel Dependen :

PBV

Variabel Independen :

DER

Ordinary Least

Square

Studi tersebut menyimpulkan

bahwa financial leverage adalah

sumber keuangan yang lebih baik

daripada ekuitas bagi per.usaha.an

ketika ada kebutuhan untuk proyek

jangka panjang. Namun, berbagai

faktor ekonomi mungkin me.miliki

efek yang buruk pada daya laba

per.usaha.an Nigeria, seperti

penggunaan pembiayaan hutang di
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per.usaha.an tersebut dapat

menghasilkan dampak negatif

seperti kebangkrutan serta nilai

per.usaha.an yang rendah.

26. Ardina Zahrah Fajaria & Isnalita (2018).

The Effect of Profitability, Liquidity,

Leverage and Firm Growth of Firm Value

with its Dividend Policy as a Moderating

Variable.

Variabel Dependen :

Tobin’s Q

Variabel Independen :

ROE, Current Ratio,

DER, Total Assets growth

(TAG).

Variabel Moderasi:

DPR

Regression Analysis

Moderation (MRA)

per.usaha.an dengan profitabilitas

dan pertumbuhan per.usaha.an yang

tinggi terbukti meningkatkan nilai

per.usaha.an, sedangkan per.usaha.an

dengan likuiditas dan solvabilitas

yang tinggi terbukti mengurangi

nilai per.usaha.an.

27. Zaky Machmuddah, Dian Wulan Sari, St. Variabel Dependen : Path Analysis Pengungkap.an CSR berpengaruh
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Dwiarso Utomo (2020). Corporate Social

Responsibility, Profitability and Firm

Value:  Evidence from Indonesia.

Tobin’s Q

Variabel Independen :

GRI G4

Variabel Moderasi:

ROA

positif signifikan terhadap nilai

per.usaha.an dan profitabilitas

mampu me.moderasi keterkaitan

antara CSR dan nilai per.usaha.an.

28. Yuanyuan Hu, Shouming Chen, Yuexin

Shao, Su Gao (2018). CSR and Firm

Value: Evidence from China.

Variabel Dependen :

Tobin’s Q

Variabel Independen :

CSR

Variabel Moderasi:

State Ownership,

Advertising Intensity

Regresi Linier

Berganda

CSR berpengaruh positif ter.hadap

nilai per.usaha.an. Per.usaha.an

dengan Advertising Intensity yang

tinggi dapat mem.per.lemah

keterkaitan CSR dengan nilai

per.usaha.an. State Ownership dapat

mem.per.kuat keterkaitan CSR

dengan nilai per.usaha.an.
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29. Chune Young Chung, Sangjun Jung,

Jason Young (2018). Do CSR Activities

Increase Firm Value? Evidence from the

Korean Market.

Variabel Dependen :

Tobin’s Q

Variabel Independen :

CSRI

Regresi Linier

Berganda

Hasil penelitian menunjuk.kan

bahwa terdapat korelasi positif

antara CSR dan nilai per.usaha.an.

30. Tao Bing, Meng Li (2019). Does CSR

Signal the Firm Value? Evidence From

China.

Variabel Dependen :

Tobin’s Q

Variabel Independen :

Bloomberg’s ESG score

Variabel Pengendali:

SIZE, ROE, Debt Ratio

Robustness Analysis Hasil penelitian secara keseluruhan

sampel menunjuk.kan CSR secara

signifikan menurunkan nilai

per.usaha.an.

Sumber: Data diolah penulis, 2021
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Terdapat 21 penelitian terdahulu yang memiliki persamaan variabel

dependen yang menggunakan nilai pe.rusaha.an dengan meng.guna.kan indikator

rasio Tobin's Q, dan terdapat 9 penelitian terdahulu yang men.gguna.kan variabel

dependen nilai pe.rusaha.an dengan meng.guna.kan indikator selain rasio Tobin's Q.

Terdapat 15 peneliti.an terdahulu yang memiliki persamaan variabel independen

yang menggunakan profitabilitas dengan menggunakan indikator Re.turn o.n Asset

(R.O.A), dan terdapat 11 penelitian terdahulu yang menggunakan variabel

independen profitabilitas dengan meng.guna.kan indikator rasio Re.turn o.n Equity

(ROE). Terdapat 5 penelitian terdahulu yang memiliki persamaan variabel

independen yang menggunakan solvabilitas dengan meng.guna.kan indikator Debt

Ratio (DR), dan terdapat 10 peneliti.an terdahulu yang men.gguna.kan variabel

independen solvabilitas dengan menggunakan indikator rasio Debt t.o Equity Ratio

(D.E.R). Ter.dapat 10 peneliti.an terdahulu yang memiliki persamaan variabel

independen yang meng.guna.kan ukuran pe.rusaha.an dengan meng.guna.kan

indikator Logaritma Natural. Aset pe.rusaha.an. Terdapat 10 peneliti.an terdahulu

yang memiliki persamaan variabel moderasi yang menggunakan tanggung jawab

sosial pe.rusaha.an (CSR). Selain daripada itu terdapat perbedaan variabel dan juga

studi kasus yang digunakan penelitian terdahulu.

2.2 K.ajian Teoritis

2.2.1 Nilai Pe.rusaha.an

Perbedaan perseroan dengan lem.baga sosial ter.letak pada prioritas

perseroan ter.hadap laba, kelangsung.an hidup, dan tanggung jawab sosial

pe.rusaha.an yang ber.tujuan pada peroleh.an laba, biasa.nya akan mem.fokus.kan
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operasinya untuk menaikkan nilai pe.rusaha.an sampai men.capai titik maksimal.

Dalam kasus ini, nilai pe.rusaha.an adalah harga jual perseroan yang di.anggap

pantas oleh calon pemilik modal Se.hingga calon investor mau membeli perseroan,

seandainya suatu per.usaha.an akan di.jual (Fuad, M, dkk, 2006: 23).

Menurut Gitosudarmo (2002) dalam Arif (2015) aspek-aspek sebagai

pedoman per.usaha.an untuk me.maksimal.kan nilai per.usaha.an adalah sebagai

berikut:

a. Meng.hindari Risiko Tinggi

Perusahaan harus menghindari tingkat resiko yang tinggi dalam

melakukan aktivitas jangka panjang.. Proyek-proyek yang me.miliki

ke.mungkin.an laba yang tinggi te.tapi me.ngandung risiko yang tinggi perlu

di.hindar.kan. Me.nerima proyek ter.sebut d.alam jangka panjang ber.arti

suatu ke.gagal.an yang dapat mematah.kan ke.langsung.an hidup pe.rusaha.an.

b. Mem.bayar.kan Dividen

Dividen adalah pem.bagian laba kepada para pe.megang saham oleh

pe.rusaha.an. Dividen harus sesuai dengan ke.butuh.an pe.rusaha.an maupun

ke.butu.han para pemegang saham. Per.usaha.an sedang meng.alami

pertumbuhan dividen ke.mungkin.an kecil, agar pe.rusaha.an dapat

memupuk dana yang diperlukan pada saat pertumbuhan itu. Akan tetapi

jika keadaan perseroan sudah mapan di mana Pada saat itu penerimaan

yang diperoleh sudah cukup besar, Sedang.kan ke.butuh.an pemupukan dana

tidak begitu besar maka dividen yang dibayarkan dapat diperbesar, dengan

membayarkan dividen secara wajar, maka pe.rusaha.an dapat membantu
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menarik Para investor untuk mencari dividen dan hal ini dapat membantu

me.melihara nilai pe.rusaha.an.

c. Mengusahakan Pertumbuhan

Dalam mengembangkan penjualan, perusahaan harus

memaksimalkan nilai perusahaan secara konsisten sehingga dapat

mengusahakan peningkatan penjualan dan penghasilannya. Selain itu,

menyelamatkan usaha dalam persaingan pasar.

d. Mempertahankan Tingginya Harga Saham

Manajer keuangan memberi perhatian utama pada harga saham di

pasar. Hal tersebut agar manajer keuangan dapat mendorong masyarakat

agar menanamkan modal mereka ke perusahaannya serta untuk

memberikan kesejahteraan kepada para pemilik atau pemegang saham.

Dengan pemilihan investasi yang tepat maka pe.rusaha.an akan

mencerminkan petunjuk sebagai tempat penanaman modal yang bijaksana

bagi masyarakat serta akan meningkatkan nilai pe.rusaha.an.

Menurut Rika dan Ishlahuddin (2008) dalam Permanasari (2010), nilai

pe.rusaha.an di.definisi.kan sebagai nilai pasar. Alasan.nya karena nilai pe.rusaha.an

dapat mem.beri.kan ke.makmur.an atau ke.untung.an bagi pemegang saham secara

maksimum jika harga saham pe.rusaha.an me.ningkat. Semakin tinggi harga saham,

maka semakin tinggi keuntungan pemegang saham sehingga ke.ada.an ini akan

di.minati oleh investor karena dengan per.minta.an saham yang me.ningkat akan

menyebab.kan nilai pe.rusaha.an juga akan meningkat. Nilai pe.rusaha.an dapat

dicapai dengan maksimum jika para pemegang saham menyerahkan urusan
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pengelolaan pe.rusaha.an kepada orang-orang yang berkompeten dalam bidangnya,

seperti manajer maupun komisaris. Be.rdasar.kan be.berapa definisi ter.sebut dapat

di.pahami bahwa nilai perseroan merupakan penilai.an terkait dengan kinerja

perseroan yang biasanya digambarkan oleh besarnya harga saham pe.rusaha.an.

nilai pe.rusaha.an pada dasar.nya dapat di.ukur dengan be.berapa metode seperti:

1) Tobin’s Q, cara meng.hitung Tobin’s Q adalah dengan meng.gunak.an

rumus:

Q = (𝑃)(𝑁) + 𝐷
𝑇𝐴

Penjelasan: Q = Nilai pe.rusaha.an

P = Harga pasar saham

N = Jumlah harga saham yang beredar

D = Nilai buku hutang

TA= Total aktiva

2) Earn.ing Per Share (EPS), men.cermin.kan bagian dari laba pe.rusaha.an

yang di.bagi.kan untuk satu lembar saham. EPS dapat di.hitung dengan

meng.guna.kan rumus : 𝐸𝑃𝑆 = 𝑃𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟

3) P.rice Book Value (PBV), PBV dihitung dengan rumus:

𝑃𝐵𝑉 = 𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑖𝑎𝑠𝑎
𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑃𝑒𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

Pengukuran nilai pe.rusaha.an dalam penelitian ini akan menggunakan

pendekatan Tobin's Q yang mengacu pada Smithers dan Wright (2007:37),

menjelaskan bahwa salah satu opsi yang digunakan untuk menilai pe.rusaha.an



53

adalah dengan menggunakan indikator Tobin's Q. Profesor James Tobin (1967)

merupakan orang yang mengembangkan rasio tersebut. Rasio ini dianggap konsep

yang berharga karena menggambarkan estimasi pasar finansial saat ini tentang

nilai hasil Re.turn dari setiap dollar investasi yang berkembang dikit demi sedikit

secara teratur. Nilai Tobin's Q di bawah satu, menggambarkan bahwa investasi

dalam aset menghasilkan keuntungan yang mem.beri.kan nilai yang lebih rendah

daripada pengeluaran investasi hal ini tidaklah menarik bagi calon investor.

Sebaliknya jika nilai Tobin's Q di atas satu, menggambarkan investasi dalam aset

menghasilkan keuntungan yang mem.beri.kan nilai yang lebih baik daripada

pengeluaran investasi hal ini akan merangsang investasi baru.

Tetapi realitanya, tidak semua per.usaha.an meng.ingin.kan nilai per.usaha.an

yang meningkat tinggi karena khawatir jika harga saham per.usaha.an yang ter.lalu

tinggi dan meng.akibat.kan investor kurang tertarik membelinya (Hermuningsih &

Wardani, 2009). Pendapat diatas di.bukti.kan dengan adanya be.berapa perseroan

yang melakukan stock split atau pemecah.an saham agar harga saham tidak ter.lalu

tinggi dan transaksi jual beli saham lebih di.namis. Dengan demikian sebuah

saham per.usaha.an harus berada pada harga yang wajar, wajar dalam artian tidak

ter.lalu mahal dan tidak terlalu murah. Apa.bila harga saham ter.lalu muda maka

akan me.nimbul.kan citra per.usaha.an yang buruk dikalangan para investor.

Terdapat beberapa pandangan dalam teori nilai perseroan. Beberapa teori

ini ber.kait.an dengan ke.putus.an nilai per.usaha.an di.antara.nya:

a. Teori Sinyal
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Teori sinyal mengemuka.kan tentang bagaimana seharus.nya sebuah

perseroan mem.berikan sinyal kepada peng.guna laporan keuangan.

Brigham dan Houston (2006) me.nyatakan bahwa sinyal adalah suatu

tindakan yang di.ambil oleh Manajemen Perusahaan yang mem..beri.kan

pe.tunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen me.mandang

prospek perseroan-perseroan dengan prospek yang meng.untung.kan akan

mencoba meng.hindari penjualan saham dan meng.usaha.kan modal baru

dengan cara-cara lain seperti dengan meng.guna.kan hutang.

Teori sinyal men.jelaskan meng.apa perseroan mempunyai

dorongan untuk mem.beri.kan informasi laporan keuangan pada pihak

eksternal. Dorongan tersebut dikarenakan adanya asimetri informasi antara

perseroan dan pihak luar karena perseroan mengetahui lebih banyak

mengenai perseroan dan prospek yang akan datang dari.pada pihak luar.

Kurang.nya informasi bagi pihak luar mengenai perseroan menyebabkan

mereka melindungi diri dengan mem.beri.kan harga yang rendah untuk

perseroan. Perusahaan dapat meningkatkan nilai perseroan dengan

mengurangi asimetri informasi. Salah satunya cara mengurangi informasi

asimetri adalah dengan mem.beri.kan sinyal kepada pihak luar berupa

informasi keuangan yang terpercaya sehingga dapat mengurangi

ketidakpastian prospek perseroan di masa yang akan datang.

b. Teori Keagenan

Brigham dan Houston (2006) mendefinisikan bahwa teori

keagenan (Agency Theory) merupakan hubungan dimana manajer diberi
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kekuasaan oleh pemilik saham untuk mengelola perusahaan. Teori

keagenan dilandasi oleh 3 asumsi, yaitu:

a) Asumsi tentang keorganisasian

Asumsi keorganisasian merupakan permasalahan antar

anggota dalam organisasi, kriteria produktivitas

menggunakan efisiensi dan adanya asimetri informasi

antara dua pihak yaitu pihak pemegang saham dan pihak

manajer.

b) Asumsi Tentang Informasi

Pandangan dalam asumsi ini adalah tentang informasi yang

dapat diperjualbelikan seperti barang komoditi. Dalam arti

lain, titik manajer harus mengeluarkan biaya agar

mendapatkan informasi. Asumsi ini lebih cenderung

mementingkan kepentingan pribadi dibanding kepentingan

perusahaan dalam peningkatan nilai perseroan.

c) Asumsi Tentang Sifat Manusia

Asumsi ini berpandangan bahwa manusia memiliki sisi

egois atau mementingkan diri sendiri. Selain itu terbatasnya

rasionalitas dan tidak menyukai risiko.

Masing-masing pihak memiliki kepentingan untuk memperoleh

keuntungan yang sebesar-besarnya untuk dirinya sendiri. Pemilik tentu

menginginkan return yang sesbesar-besarnya atas kinerja yang telah dilakukan.

Teori keagenan meng.asumsi.kan bahwa setiap individu memiliki kepentingan atas
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diri mereka sendiri. Pemegang atau pemilik saham diasumsikan hanya tertarik

pada dividen yang bertambah sedangkan manajer perusahaan sebagai agen

diasumsikan menerima kompensasi atas kinerja dengan syarat-syarat tertentu.

Dengan demikian, letak perbedaan antara kepentingan pemilik atau pemegang

saham dengan manajer adalah pada maksimalisasi manfaat. Perbedaan tersebut

memicu konflik antar pemegang saham dan manajer perusahaan. Oleh karena itu,

teori keagenan diasumsikan sebagai model yang digunakan dalam perumusan

konflik antar pemegang saham yang memiliki peran sebagai pemilik perusahaan

dengan manajer yang berperan sebagai pengelola perusahaan yang telah ditunjuk

serta diberi kekuasaan atau kewenangan dalam menjalankan tanggung jawab

pengelolaan perseroan.

2.2.1.1 Faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan

Terdapat faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perseroan, faktor

yang dapat meningkatkan dan menurunkan harga saham yaitu kinerja keuangan

yang dikelola oleh perseroan antara lain Solvabilitas Hasibuan et al. (2016),

Anggraeni (2020) dan Wiksuana (2016), Chaleeda et al. (2019)), profitabilitas

(Zuhroh (2019), Ratri & Dewi (2017), Manoppo & Arie (2016)), dan ukuran

perseroan (Rudangga dan Sudiarta (2016), Meidiawati & Mildawati (2016),

Chumaidah & Priyadi (2018)). Kemampuan perseroan dalam menghasilkan laba

atau biasa disebut profitabilitas, apabila semakin tinggi Maka keuntungan yang

dihasilkan akan lebih tinggi sehingga perseroan memperoleh lebih banyak dana

internal daripada harus meminjam dana dari pihak ketiga. Hal tersebut akan dapat

menarik minat pemilik modal untuk membeli saham pada perseroan seperti ini
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sehingga dapat meningkatkan volume transaksi saham yang nantinya menjadikan

harga saham naik (Febrianti, 2012 : 145).

Rasio solvabilitas merupakan suatu pengukuran besarnya aset perusahaan

atau perseroan yang dibelanjakan dari hutang maka dari itu rasio solvabilitas

sering disebut sebagai rasio hutang atau rasio leverage (Harjito, 2014). Terdapat

dua metode dalam penghitungan rasio solvabilias atau rasio leverage, yang

pertama yaitu dengan mengamati neraca untuk mendapatkan data seberapa banyak

dana yang digunakan oleh perusahaan dari pinjaman dan yang kedua yaitu dengan

cara pengukuran risiko hutang dari laporan keuangan laba rugi, hal tersebut

bertujuan untuk menentukan seberapa banyak bunga pokok dari pinjaman.

Financial Risk atau biasa disebut dengan resiko keuangan yang disebabkan

oleh penggunaan utang oleh perusahaan atau perseroan. Resiko tersebut

dibebankan kepada pemegang saham, resiko finansial juga bisa disebabkan karena

penggunaan dana pinjaman yang berlebih. Jadi, tingginya solvabilitas diimbangi

dengan tingginya resiko yang menimpa keuangan perusahaan serta rendahnya

solvabilitas diimbangi pula dengan rendahnya resiko keuangan (Prasetyorini,

2013). Persepsi tersebut menyebabkan investor memberi pandangan buruk yang

mempengaruhi harga saham.

Ukuran perseroan dianggap mampu mempengaruhi nilai perseroan.

Perseroan dengan skala semakin besar maka akan semakin mudah mendapat

sumber pendanaan. Sumber pendanaan tersebut bisa dari internal maupun

eksternal (Mahatma, 2013). Perusahaan dengan ukuran perseroan yang besar
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memiliki nilai aktiva yang besar pula, faktor tersebut dapat menjadi jaminan

dalam menarik hutang, maka perusahaan tersebut memiliki kesempatan yang lebih

besar dibanding dengan perusahaan yang memiliki skala perseroan yang lebih

kecil. Perusahaan tersebut tentu memiliki aktiva yang lebih kecil sehingga nilai

jaminan lebih kecil dan mempersempit kesempatan dalam memperoleh hutang.

Tingginya nilai aktiva juga memperngaruhi besar kecilnya tingkat kepercayaan

pemberi pinjaman (Pramana & Mustanda, 2016). Peningkatan permintaan saham

menjadi penyebab naiknya harga saham perseroan di pasar modal, hal tersebut

berujung pada peningkatan nilai perseroan.

Menurut Brigham & Gapenski (2011) nilai perseroan merupakan suatu

kondisi tertentu yang telah tercapai oleh suatu perseroan sebagai gambaran dari

kepercayaan masyarakat terhadap perseroan Setelah meng.alami suatu proses

kegiatan beberapa tahun yaitu sejak perseroan itu didirikan sampai saat ini. Hal

tersebut bisa dikaitkan dengan firman Allah pada surat Al-Qashash ayat 77

dimana sebuah perseroan harus menciptakan prestasi dan menumbuhkan Citra

yang baik untuk mendapat kepercayaan dari masyarakat yang berbunyi:

Artinya : “Dan, carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepadamu
(pahala) negeri akhirat, tetapi janganlah kamu lupakan bagianmu di dunia.
Berbuat baiklah (kepada orang lain) sebagaimana Allah telah berbuat baik
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kepadamu dan janganlah kamu berbuat kerusakan di bumi. Sesungguhnya Allah
tidak menyukai orang-orang yang berbuat kerusakan.” (Qs. Al-Qashash/28 : 77).

(dan carilah) upayakanlah (pada apa yang telah dianugerahkan Allah

kepada kalian) berupa harta benda (kebahagiaan negeri akhirat) seumpamanya

kamu memaafkannya di jalan ketaatan kepada Allah (dan janganlah kamu

melupakan) jangan kamu lupa (bagianmu dari kenikmatan duniawi) yakni

hendaknya kamu beramal dengannya untuk mencapai pahala di akhirat (dan

berbuat baiklah) kepada orang-orang dengan bersedekah kepada mereka

(sebagaimana Allah telah berbuat baik kepadamu, dan janganlah kamu berbuat )

meng.adakan (kerusakan di muka bumi) dengan mengerjakan perbuatan-perbuatan

maksiat. (Sesungguhnya Allah tidak menyukai orang-orang yang berbuat

kerusakan) maksudnya Allah pasti akan menghukum mereka. (Tafsir Jalalain)

2.2.2 Profitabilitas

Hasil atau pencapaian dari segala kebijakan dan keputusan disebut sebagai

profitabilitas (Brigham dan Houston, 2001:89). Menurut Sudana (2009:25) rasio

profitabilitas merupakan perbandingan dalam mengukur kemampuan perseroan

dalam rangka menghasilkan keuntungan yang bersumber dari aset perusahaan,

modal perusahaan atau penjualan perseroan.

Menurut Fred J. Weston, rasio profitabilitas memiliki tujuan untuk

mengetahui ukuran efektivitas manajemen, hal tersebut dapat diketahui dari imbal

hasil kegiatan penjualan. Sedangkan menurut John J. Hampton, rasio profitabilitas

bertujuan untuk efisiensi perusahaan dalam melakukan aktivitas dalam

memperoleh keuntungan atau laba (Sugiyono, 2009: 68). Dengan arti lain bahwa
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rasio tersebut merupakan penjelasan mengenai tingkat keberhasilan suatu

perusahaan dalam menjalankan kegiatan bisnis (Zimmerer & Scarborough, 2008:

138).

Adapun cara untuk mengukur besar kecilnya profitabilitas perusahaan

dapat dilakukan dengan empat cara, yaitu:

1) Re.turn o.n Equity (ROE) = 𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘
𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑃𝑒𝑚𝑒𝑔𝑎𝑛𝑔 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

Re.turn o.n Equity (ROE) menggambarkan kemampuan perseroan dalam

memperoleh keuntungan atau laba setelah pajak dengan modal individu

perusahaan. Semakin tinggi Re.turn o.n Equity (ROE) maka menunjukkan

efisiensi penggunaan modal individu perusahaan dengan pengelolaan

manajemen perseroan pihak (Sudana, 2009: 26).

Rasio ini digunakan dalam pengukuran target keberhasilan perusahaan

dalam memperoleh keuntungan atau laba. Oleh karena itu, Re.turn o.n

Equity (ROE) disebut sebagai representasi harta pemegang saham atau

biasa disebut dengan nilai perusahaan (Mardianto, 2009: 63).

2) Re.turn o.n Asset (ROA) = 𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

Re.turn o.n Asset (ROA) Menunjukkan kemampuan perseroan dengan

menggunakan seluruh aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah

pajak. Semakin besar Re.turn o.n Asset (ROA), berarti semakin efisien

penggunaan aset perseroan atau dengan kata lain dengan jumlah aset yang

sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar, dan sebaliknya (Sudana, 2009:

26).
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3) Basic Earn.ing Power

Rasio ini mengukur kemampuan perseroan untuk menghasilkan laba

sebelum bunga dan pajak dengan menggunakan Total aset yang dimiliki

perseroan.

Basic Earn.ing Power = 𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎

4) Profit Margin Ratio

Profit Margin Ratio merupakan rasio dalam pengukuran kemampuan suatu

perusahaan dalam memperoleh laba melalui penjualan atau selling dengan

target yang telah ditentukan oleh perusahaan tersebut. Menurut Sudana

(2009: 26), Profit Margin Ratio dibedakan menjadi :

a. Gross Profit Margin = 𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑘𝑜𝑡𝑜𝑟
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛

Rasio ini mengukur kemampuan perseroan untuk menghasilkan

laba kotor dengan penjualan yang dilakukan perseroan. Rasio ini

menunjukkan efisiensi yang dicapai bagian produksi.

b. Operating Profit Margin (OPM) = 𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛

Rasio ini digunakan oleh perseroan dalam pengukuran kemampuan

memperoleh laba sebelum bunga dan pajak melalui penjualan. Hal

tersebut berfungsi untuk menentukan efisiensi produksi, personal

dan marketing dalam kegiatan memperoleh keuntungan.
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c. Net Profit Margin (NPM) = 𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎

Rasio ini digunakan perusahaan sebagai sarana pengukuran

kemampuan memperoleh laba bersih dari hasil penjualan sehingga

tercermin efisiensi semua bagian perusahaan.

Dalam islam, ajaran untuk mencari keuntungan dengan cara yang halal

seperti berdagang tertuang dalam firman Allah  Surat An-Nisa ayat 29 :

Artinya : “Wahai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan harta
sesamamu dengan cara yang batil (tidak benar), kecuali berupa perniagaan atas
dasar suka sama suka di antara kamu. Janganlah kamu membunuh dirimu.
Sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepadamu.” (Qs. An-Nisa/4  : 29)

Dalam potongan ayat tersebut menjelaskan bahwa larangan memperoleh

harta melalui jalan yang buruk atau tidak benar. Allah menganjurkan manusia

untuk mencari keuntungan di jalan yang benar sesuai dengan syariat agama islam

contohnya adalah berdagang. Jual beli harus didasari rasa suka sama suka yang

termasuk dalam syariat islam. Dalam Tafsir Quraish Shihab juga dijelaskan bahwa

larangan bagi manusia untuk memperoleh harta di jalan yang tidak benar, larangan

membunuh satu sama lain. Perniagaan atas dasar suka sama suka sesuai dengan

syariat islam.
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2.2.3 Solvabilitas

Menurut Brigham dan Houston (2011: 155), struktur modal adalah

perpaduan hutang dan modal keuangan perusahaan dalam jangka panjang. Rasio

solvabilitas sebagai alat pengukur seberapa banyak asset perusahaan yang dibiayai

dari sumber dana eksternal (Arifin, 2006: 97).

Solvabilitas mempunyai maksud untuk meningkatkan harta kekayaan

pemilik. Menurut Brigham dan Houston (2011: 153), hal tersebut disebabkan

penggunaanya memiliki peran penting dalam peningkatan kualitas serta produksi

perusahaan dan memberi beberapa manfaat yaitu:

a. Pembayaran bunga dapat menurunkan biaya efektif solvabilitas (tax

deductible).

b. Pemegang hutang memperoleh Re.turn yang pasti.

c. Melalui keuangan solvabilitas dimungkinkan laba per lembar saham akan

meningkat.

d. Kendali terhadap operasi perseroan oleh pemegang saham yang ada tidak

berubah.

Kerugian yang ditimbulkan dari penggunaan solvabilitas, yaitu:

a. Semakin tinggi rasio hutang, semakin beresiko perseroan. Karena semakin

tinggi biaya tetapnya yaitu berupa pembayaran bunga.

b. Perusahaan kesulitan keuangan dan pendapatan operasi tidak cukup untuk

menutup beban bunga, maka akan menyebabkan kebangkrutan.

Dari pendapat Brigham dan Houston tersebut dapat dijelaskan bahwa

hutang bisa berpengaruh positif maupun negatif terhadap nilai perseroan. Pada
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titik tertentu peningkatan utang akan menurunkan nilai perseroan karena manfaat

yang diperoleh dari penggunaan hutang lebih kecil daripada biaya yang

ditimbulkannya. Para pemilik perseroan biasanya menciptakan hutang pada

tingkat tertentu untuk menaikkan nilai perseroan.

Bagi perseroan, utang mempunyai dua keuntungan: Pemegang hutang

mendapat pengembalian yang tetap yang pertama. Kedua, bunga yang dibayarkan

dapat mengurangi beban pajak sehingga menurunkan efektif dari hutang.

Kelemahan hutang yaitu bila semakin tinggi rasio hutang, semakin tinggi pula

risiko perseroan sehingga suku bunga semakin tinggi. Apabila perseroan

meng.alami kesulitan keuangan dan laba operasi tidak mencukupi untuk menutupi

beban bunga maka pemegang saham harus dapat menutup kekurangan tersebut

dan jika perseroan tidak sanggup maka perseroan akan bangkrut.

Terdapat beberapa metode untuk mengukur rasio solvabilitas perseroan

diantaranya (Sudana, 2009: 23):

1) Long Term Debt To Equity = 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑚𝑔 𝐽𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎 𝑃𝑎𝑛𝑗𝑎𝑛𝑔
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

Rasio ini mengukur besar kecilnya penggunaan hutang jangka

panjang dibandingkan dengan modal sendiri perseroan. Semakin tinggi

rasio ini mencerminkan risiko keuangan perseroan yang semakin besar dan

sebaliknya.

2) Rasio Hutang = 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎

Rasio hutang berguna untuk mengukur proporsi dana yang

bersumber dari hutang, hal tersebut digunakan untuk membiayai aset

perseroan. Semakin besar rasio hutang menunjukkan fungsi penggunaan
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hutang yang digunakan untuk membiayai investasi pada aset semakin

besar dan risiko keuangan perseroan meningkat, begitupun sebaliknya.

3) Cash Coverage Ratio = 𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 + 𝐷𝑒𝑝𝑟𝑒𝑠𝑖𝑎𝑠𝑖
𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎

Rasio Cash Coverage Ratio digunakan untuk mengukur

kemampuan perseroan dengan menggunakan keuntungan sebelum bunga

dan pajak, ditambah dana dari depresiasi yang digunakan untuk membayar

bunga. Kemampuan perseroan untuk membayar bunga yang semakin

tinggi, akan menghasilkan peluang untuk mendapatkan pinjaman baru

yang semakin besar juga, hal ini menunjukkan semakin besar rasio ini.

4) Time Interest Earned Ratio = 𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎

Rasio Time Interest Earned Ratio digunakan untuk mengukur

kemampuan perseroan dalam membayar beban tetap yang berupa bunga

dengan menggunakan laba sebelum pajak dan bunga. Kemampuan

perseroan untuk membayar bunga semakin naik, dan peluang untuk

mendapatkan tambahan pinjaman yang semakin tinggi menunjukkan

semakin besar rasio ini.

Terdapat dua bentuk umum dalam pengukuran hutang, yaitu

(Sundjaja dan Barlian, 2003: 140):

1. Tingkat Jumlah Hutang

Mengukur tingkat jumlah hutang terhadap seluruh kekayaan

perseroan. ada 2 ukuran yang biasa digunakan yaitu:

a. Rasio Hutang



66

Rasio merupakan pengukuran besarnya jumlah aset yang didanai

oleh perseroan. Rasio hutang ditentukan dengan ukuran tingginya

rasio tersebut maka semakin banyak dana kreditur yang digunakan

perusahaan dalam rangka memperoleh keuntungan atau laba.

b. Rasio Hutang Terhadap Ekuitas

Rasio hutang terhadap ekuitas merupakan suatu perbandingan

antara hutang jangka panjang dengan dengan modal pemegang

saham perseroan.

2. Kemampuan melunasi Hutang

Kemampuan perseroan untuk melakukan pembayaran hutang yang

sesuai denagn perjanjian berdasarkan jadwal selama umur hutang

berlangsung. Membayar bunga dan pokok pinjaman merupakan suatu

kewajiban tetap dalam hutang.

Dalam hal kemampuan perseroan untuk membayar biaya tetap

suatu hutang, biasanya diukur dengan menggunakan rasio mampu.

Semakin tinggi rasio mampu maka akan lebih disukai, namun jika ter.lalu

tinggi rasio tersebut maka akan menunjukkan adanya suatu kewajiban

tetap yang tidak digunakan dengan baik. Sebaliknya, semakin rendah

sebuah rasio mampu maka perseroan akan beresiko lebih besar tidak dapat

membayar kewajiban tetapnya. Terdapat 2 rasio mampu yaitu:

a. Rasio Mampu Bayar Kewajiban Tetap
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Rasio ini digunakan sebagai tolak ukur berapa kali kemampuan

perseroan untuk memenuhi semua kewajiban tetapnya seperti

bunga dan pokok pinjaman, pembayaran sewa guna usaha.

Semakin tinggi rasio ini, maka semakin baik kemampuan

perseroan membayar kewajiban tetapnya.

b. Rasio Mampu Bayar Bunga

Rasio ini digunakan perusahaan untuk membayar bunga dari

penghasilan sebelum pajak dan sebelum bunga. Semakin

bertambahnya rasio menunjukkan kemampuan perseroan untuk

membayar bunga yang semakin baik.

Dalam ajaran Islam meng.anjurkan kepada umatnya supaya saling

tolong-menolong kepada sesama, serta bekerjasama dalam hal kebajikan dan

taqwa. Dasar hukum utang piutang dijelaskan dalam Al-Qur’an dan dalam

ketentuan sunnah rasul.
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Dan diantara tolong menolong dengan cara yang baik adalah melalui

hutang piutang, hal ini didasarkan pada surat Al Baqarah ayat 282 yang berbunyi:

Artinya : “Wahai orang-orang yang beriman, apabila kamu berutang piutang
untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu mencatatnya. Hendaklah seorang
pencatat di antara kamu menuliskannya dengan benar. Janganlah pencatat
menolak untuk menuliskannya sebagaimana Allah telah mengajar-kan kepadanya.
Hendaklah dia mencatat(-nya) dan orang yang berutang itu mendiktekan(-nya).
Hendaklah dia bertakwa kepada Allah, Tuhannya, dan janganlah dia
menguranginya sedikit pun. Jika yang berutang itu orang yang kurang akalnya,
lemah (keadaannya), atau tidak mampu mendiktekan sendiri, hendaklah walinya
mendiktekannya dengan benar. Mintalah kesaksian dua orang saksi laki-laki di
antara kamu. Jika tidak ada (saksi) dua orang laki-laki, (boleh) seorang laki-laki
dan dua orang perempuan di antara orang-orang yang kamu sukai dari para
saksi (yang ada) sehingga jika salah seorang (saksi perempuan) lupa, yang lain
mengingatkannya. Janganlah saksi-saksi itu menolak apabila dipanggil.
Janganlah kamu bosan mencatatnya sampai batas waktunya, baik (utang itu)
kecil maupun besar. Yang demikian itu lebih adil di sisi Allah, lebih dapat
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menguatkan kesaksian, dan lebih mendekatkan kamu pada ketidakraguan, kecuali
jika hal itu merupakan perniagaan tunai yang kamu jalankan di antara kamu.
Maka, tidak ada dosa bagi kamu jika kamu tidak mencatatnya. Ambillah saksi
apabila kamu berjual beli dan janganlah pencatat mempersulit (atau dipersulit),
begitu juga saksi. Jika kamu melakukan (yang demikian), sesungguhnya hal itu
suatu kefasikan padamu. Bertakwalah kepada Allah, Allah memberikan
pengajaran kepadamu dan Allah Maha Mengetahui segala sesuatu.” (Qs. Al
Baqarah/2 : 282).

Berdasarkan kutipan ayat tersebut, tafsir Quraish Shihab menjelaskan

bahwa segala bentuk perniagaan harus mencatat segala proses transaksi sesuai

dengan keadaan yang terjadi serta terdapat saksi yang akan memberi informasi

kepada pembaca laporan transaksi tersebut. Realitas dalam mencatat kegiatan

perniagaan sangat diperlukan guna menciptakan informasi yang berkualitas dan

bermanfaat bagi pihak yang membutuhkan (Shihab, 2002). Kesimpulan dari

kutipan ayat tersebut adalah memberi bantuan berupa hutang piutang merupakan

hal yang tidak dilarang karena bentuk membantu sesama saat kesulitan. Hukum

memberikan pinjaman hutang adalah sunnah namun dengan syarat bahwa

memberi hutang pada orang yang tepat serta benar-benar membutuhkan seperti

dalam prinsip kemanusiaan bahwa manusia butuh manusia lain untuk memenuhi

hajat hidup.

2.2.4 Ukuran Perusahaan

Penentuan skala besar kecilnya suatu perusahaan merupakan pengertian

dari ukuran perusahaan. Nilai dari perusahaan ditotal dari aset oleh karena itu

perusahaan dengan nilai aset yang besar banyak yang sudah go public bahkan

lebih mudah menyelami pasar modal. Hal tersebut bertujuan untuk meningkatkan

kualitas perusahaan sehingga perseroan dapat memberi dividen kepada pemegang
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saham dalam kegiatan jual beli efek. Dalam arti lain, memudahkan perseroan

dalam mendapatkan sumber dana eksternal. Ketentuan tawar-menawar juga

mampu ditentukan oleh perusahaan dalam kontrak kerjasama bidang keuangan

sehingga perusahaan memiliki fleksibilitas tinggi, laba yang lebih besar dan

mampu bersaing di pasar (Wardana, 2019).

Butar dan Sudarsi (2012) memberi pandangan bahwa kemampuan

perusahaan dalam menentukan skala besar kecilnya nilai perseroan ditentukan dari

jumlah aset yang dimiliki perusahaan, penjualan yang berhasil dilakukan oleh

perusahaan serta kapitalisasi pasar. Aset adalah sumber daya yang dikuasai oleh

perseroan dan diharapkan akan mem.beri.kan manfaat ekonomi di masa depan

untuk perseroan.

Terdapat empat komponen yang dapat digunakan sebagai faktor penentu

skala atau ukuran suatu perusahaan yaitu:

a. Total hutang, adalah Jumlah hutang pada suatu periode tertentu dalam

perseroan.

b. Tingkat penjualan, adalah tingkat penjualan pada waktu atau periode

tertentu.

c. Total aset, merupakan jumlah aset yang dimiliki perseroan dalam

melakukan aktivitas bisnis atau perniagaan.

d. Tenaga kerja, merupakan jumlah tenaga yang dibutuhkan perusahaan

dalam melakukan kegiatan produksi.

Ukuran (size) perseroan bisa diukur dengan menggunakan total aktiva,

penjualan atau modal dari perseroan tersebut. Salah satu tolak ukur yang
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menunjukkan besar kecilnya perseroan adalah ukuran aktiva dari perseroan

tersebut. Perusahaan yang memiliki total aktiva besar menunjukkan bahwa

perseroan tersebut telah mencapai tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini arus

kas perseroan sudah positif dan dianggap memiliki prospek yang baik dalam

jangka waktu yang relatif lama, selain itu juga mencerminkan bahwa perseroan

relatif lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan laba dibanding perseroan

dengan total aset yang kecil (Basuki, 2006). Dalam Penelitian ini, indikator

ukuran perseroan diukur dengan log natural total aset perseroan pada akhir tahun.

Ukuran Perusahaan = Ln. Total Aset

2.2.5 Tanggung Jawab Sosial Perusahaan

Tanggung jawab sosial perseroan atau Corporate Social Responsibility

(CSR) di berbagai belahan dunia dan juga di Indonesia saat ini telah menjadi

perbincangan hangat karena berkaitan dengan isu kerusakan lingkungan atau

pembangunan berkelanjutan. Para oknum tidak bertanggung jawab seringkali

mementingkan kantong mereka daripada dampak produksi yang mereka lakukan

berakibat pada rusaknya lingkungan, sosial dan sumber daya tanpa memikirkan

berlanjutnya pembangunan (Purwanto, 2011).

Aturan tentang program tanggung jawab sosial dituangkan dalam

Undang-undang No. 25 tahun 2007 tentang penanaman modal dan Implementasi

program tanggung jawab sosial perseroan sudah diatur dalam undang-undang

nomor 25 tahun 2007 tentang penanaman modal dan Undang-undang nomor 40

tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Berdasarkan Undang-undang tersebut
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maka wajib bagi perusahaan melakukan tanggung jawab sosial dalam rangka

menjaga sumber daya agar tidak terjadi kerusakan bukan sekedar sukarela .

Menurut Purwanto (2011: 21) Corporate social mencakup 5 tujuan dalam

perusahaan yaitu citra, promosi atau marketing, penjualan, loyalitas karyawan dan

laba. Hadi (2011) praktik Corporate Social sesungguhnya nya adalah persoalan

etika bisnis.

Prinsip tanggung jawab sosial perseroan merupakan komitmen perseroan

terhadap kepentingan para stakeholders dalam arti luas daripada sekedar

kepentingan perseroan belaka. Perseroan harus mempertimbangkan segala pihak

terkait hal tersebut. Maka dari itu, perusahaan harus berutanggung jawab atas apa

yang telah dilakukan dari kegiatan bisnis yang dilakukan oleh perusahaan agar

tidak terjadi dampak buruk secara sosial. Secara tidak langsung, dampak tersebut

juga akan memberi efek positif serta negative bagi para stakeholders atau

pemegang saham. Jika perusahaan mampu bertanggung jawab sosial secara baik

maka akan meningkatkan kesejahteraan pemegang saham serta nilai perusahaan

dan penjualan.

2.2.5.1 Aktivitas Tanggung Jawab Sosial Perusahaan

Menurut Wibisono (2007) meng.ata.kan bahwa ada 5 pilar aktivitas dari

Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR), yaitu:

1) Assessing Social Cohesion

Perusahaan harus memperhatikan aspek keharmonisan

sehingga tidak terjadi permasalahan dengan masyarakat.

2) Protecting The Environment
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Perusahaan berupaya keras menjaga kelestarian lingkungan.

3) Building Human Capital

Terdapat dua cara dalam pembangunan sumber daya

manusia yaitu secara internal dan eksternal. Menghasilkan sumber

daya manusia yang professional di bidangnya merupakan sumber

internal sedangkan eksternal yaitu dengan pemberdayaan

masyarakat melalui pembangunan komunitas.

4) Strengthening Economies

Pemberdayaan ekonomi sekitar perlu dilakukan oleh

perusahaan.

5) Encouraging Good Governance

Tata kelola bisnis secara baik dan benar perlu dilakukan oleh

perusahaan.

2.2.5.2 Bentuk Tanggung Jawab Sosial Perusahaan

Kotler dan Lee (2005) dalam buku “Corporate Social Responsibility:

Doing The Most for your Company” memaparkan bahwa terdapat beberapa

bentuk tanggung jawab sosial yang dapat dilakukan melalui program-program

tertentu antara lain yaitu:

1) Corporate Philanthropy yaitu berupa pemberian sumbangan

sebagai kegiatan amal. Seringkali dalam bentuk hibah tunai, donasi

atau dalam bentuk barang.

2) Community Volunteering yaitu perwujudan dukungan dan

dorongan perseroan kepada karyawan, Mitra pemasaran atau
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anggota waralaba untuk menyediakan dan meng.abadi.kan waktu

dan tenaga mereka untuk membantu kegiatan organisasi sosial.

3) Socially Responsible Business Practice yaitu adopsi praktik praktik

bisnis yang bersifat diskresi serta berbagai investasi yang

mendukung pemecahan masalah sosial tertentu.

4) Corporate Social Marketing merupakan dorongan perubahan

perilaku mengenai hal berikut:

a) Isu-isu lingkungan

b) Isu-isu keterlibatan masyarakat

c) Isu-isu kesehatan

d) Isu-isu perlindungan terhadap kecelakaan/kerugian

5) Cause Promotion merupakan peran perusahaan dalam

pengalokasian dana bantuan untuk meningkatkan kesadaran serta

bentuk perhatian, hal tersebut biasa dilakukan dengan program

rekruitmen sukarelawan.

Tujuan yang ingin dicapai oleh perseroan melalui pelaksanaan

cause promotion (Kotler dan Lee, 2005), adalah sebagai berikut:

a. Kegiatan mengajak sesama untuk menyumbangkan

sebagian harta mereka untuk kemanfaatan program sosial

perusahaan.

b. Kegiatan mengajak sesama untuk memberikan waktunya

untuk membantu sesame yang membutuhkan.
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c. Mengajak masyarakat untuk mencari informasi mengenai

isu sosial untuk ditindak lanjuti, hal tersebut dapat

dilakukan dengan mengunjungki beberapa website guna

memperoleh data atau informasi terkait.

d. Mengajak untuk memberikan sesuatu selain uang misalkan

skill atau kemampuan serta pikiran.

6) Cause Related Marketing merupakan aktivitas yang dilakukan oleh

perusahaan dengan mendonasikan beberapa persen dari hasil

pendapatan untuk kepentingan sosial. Beberapa aktivitas sering

dilakukan antara lain:

a. Kepentingan kemanusiaan seperti kegiatan amal.

b. Menyumbangkan uang tertentu untuk setiap produk yang

terjual.

c. Kegiatan sosial dengan tujuan amal.

d. Menyumbangkan dana untuk setiap aplikasi atau rekening

dibuka.

2.2.5.3 Konsep Tanggung Jawab Sosial Perusahaan

Elkington (1997) membuat terobosan besar dalam rangka tanggung jawab

sosial perusahaan, terobosan tersebut disebut dengan “The Triple Bottom Line”

yang dimuat dalam buku “Cannibals with Forks the Triple Bottom Line of

Twentieth Century Business”. Konsep tersebut memberi pengakuan bahwa jika

perusahaan ingin melakukan tanggung jawab sosial maka perlu diperhatikan

kontribusi positif terhadap masyarakat serta turut serta dalam melestarikan
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lingkungan, tidak hanya memikirkan profit. Konsep Triple Bottom Line

merupakan konsep lanjutan dari konsep sustainable development. Konsep tersebut

secara eksplisit mengaitkan dimensi tujuan dan tanggung jawab kepada

stakeholder serta shareholder (Hadi, 2011).

2.2.5.4 Teori Tanggung Jawab Sosial Perusahaan

a) Teori Legitimasi

Legitimasi termasuk dalam salah satu faktor diterima atau

tidaknya perusahaan oleh masyarakat sehingga secara potensial

menentukan keberadaan perusahaan untuk tetap bertahan hidup.

Oleh karena itu, legitimasi menentukan pandangan masyarakat

terhadap keberadaan perusahaan (Afandani, 2016 dalam Hadi,

2011).

Teori legitimasi adalah kontrak mengenai isu sosial antara

perusahaan dengan masyarakat di sekitar perusahaan atau tempat

perusahaan beroperasi (Afandani, 2016). Dengan adanya teori

legitimasi, per.usaha.an akan meyakinkan masyarakat bahwa

kegiatan per.usaha.an dapat bermanfaat dan tidak merugikan. Setiap

per.usaha.an akan melaksanakan kegiatan tanggung jawab sosial

per.usaha.an yang mem.beri.kan dampak positif baik secara langsung

maupun tidak langsung. Per.usaha.an akan mem.beri.kan perhatian

khusus dalam membangun dan menjaga hubungan yang baik

dengan masyarakat dimana per.usaha.an berdiri dengan aktif dan

mendukung berbagai acara masyarakat. Laporan tahunan
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per.usaha.an merupakan suatu gambaran dari Bagaimana kegiatan

per.usaha.an dalam melaksanakan tanggung jawab sosial sehingga

per.usaha.an dapat diterima di kalangan masyarakat.

b) Teori Pemangku Kepentingan

Pihak yang dapat mempengaruhi atau bahkan dipengaruhi

mengenai tujuan perusahaan disebut pemangku kepentingan atau

stakeholders (Afandani, 2016). Agoes dan Ardana (2014) dalam

Afandani (2016), pengkategorian dibagi menjadi dua yaitu primer

dan sekunder. Primer merupakan karyawan, pelanggan, supplier

dan pemodal sedangkan sekunder yaitu pemerintahan, masyarakat,

dan media. Pemangku kepentingan juga memiliki hak dalam

memperoleh informasi yang berkaitan dengan operasional

perusahaan, hal tersebut dikarenakan pemangku kepentingan

mempunyai kekuatan dalam menjalankan aktivitas bisnis

perusahaan.

Teori Stakeholders bertujuan untuk pengelolaan serta

mengintegrasikan relasi dan kepentingan pemegang saham,

karyawan, pelanggan, pemasok, masyarakat, dan kelompok lainnya

dengan cara menjamin keberhasilan jangka panjang. Teori

pemangku kepentingan menyatakan bahwa organisasi memiliki

hubungan moral dengan kelompok selain pemegang saham

(Freeman dan McVea, 2001 dalam Afandani, 2016). Dengan kata
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lain, per.usaha.an tidak hanya fokus pada pemegang saham tetapi

harus memberi.kan manfaat kepada para pemangku

kepentingannya.

2.2.5.5 Manfaat Tanggung Jawab Sosial Per .usaha.an

Sawir (2009) menyebutkan ada mengatakan sejumlah 5 keuntungan pakar

strategiatau manfaat manajemen utama bila per.usaha.an

mempraktekkan tanggung jawab sosial per.usaha.an, diantaranya :

1. Meningkatnya reputasi dan nilai per.usaha.an dalam jangka panjang.

2. Peningkatan konsumen, etos kerja, efisiensi dan produktivitas

karyawan.

3. Kuatnya profitabilitas.

4. Menciptakan respon positif dan akuntabilitas dari komunitas,

konsumen, investor, dan supplier.

5. Adanya penurunan rentan gejolak sosial serta komuntas yang

mengalami resistensi karena atensi dari perusahaan.

Kotler dan Lee (2005) memaparkan beberapa manfaat dari aktivitas

tanggung jawab sosial yang dilakukan oleh perusahaan. Manfaat tersebut adalah

sebagai berikut

1. Meningkatkan citra per.usaha.an.

2. Menurunkan biaya operasi.

3. Memperkuat brand positioning.

4. Meningkatkan penjualan dan market share.
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5. Meningkatkan daya tarik per.usaha.an di mata para investor dan

analisis keuangan.

Oleh karena itu dapat dipastikan bahwa jika tanggung jawab sosial

per.usaha.an direalisasikan secara benar dan efektif serta berintegrasi atas

nilai-nilai kultur perusahaan maka 5 manfaat tersebut akan didapat oleh

perusahaan dengan berkelanjutan. Hal ini akan berpengaruh secara positif pada

nilai per.usaha.an, nilai pemegang saham, nilai pajak, dan nilai pemangku

kepentingan secara berkelanjutan.

Tanggung jawab sosial per.usaha.an terbukti meningkatkan nilai perusahaan

dengan peningkatan kinerja finansial perusahaan serta dalam kenaikan nilai saham

perseroan. Selain itu tanggung jawab sosial per.usaha.an dapat menurunkan risiko

konflik dengan masyarakat setempat karena keberadaan tanggung jawab sosial

yang diterapkan secara tepat. Hal tersebut juga sebagai jalur kerjasama antar

pemangku kepentingan dalam menyusun program-program pengembangan

masyarakat. Manfaat lain yang didapat oleh perusahaan saat melakukan tanggung

jawab sosial yaitu peningkatan reputasi perseroan atau social marketing. Social

marketing berguna bagi peningkatan brand image yang berkaitan dengan

komitmen perusahaan terhadap lingkungan dan menghasilkan produk yang

berkualitas tinggi. Ketika brand image perusahaan mengalami peningkatan maka

akan berdampak positif terhadap unit produksi yang bertambah sehingga akan

menghasilkan keuntungan besar bagi perusahaan. Perbaikan konteks korporat juga
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tujuan dari diarahkannya kegiatan tanggung jawab untuk meraih keuntungan

materi bagi keberlangsungan bisnis dan sosial dalam jangka panjang.

Kegiatan tanggung jawab sosial perusahaan yang dilakukan secara

konsisten akan menciptakan keharmonisan dengan masyarakat terhadap

keberadaan perusahaan. Kondisi tersebut dapat memberi keuntungan bagi

finansial masyarakat dalam melaksanakan kegiatan bisnis. Tanggung jawab sosial

per.usaha.an tidaklah harus dipandang sebagai tuntutan. Represif dari masyarakat

melainkan ke.butuh.an dunia usaha.

2.2.5.6 Pandangan Islam Mengenai Tanggung Jawab Sosial Per.usaha.an

Dalam perspektif ajaran Islam dapat dijelaskan sebagai ajaran Ihsan,

program tanggung jawab sosial per.usaha.an merupakan perilaku yang mulia dan

dianjurkan dalam pandangan manusia dan Tuhan. Dalam Islam tanggung jawab

sosial per.usaha.an bukan hanya untuk mencegah dampak negatif. Melainkan

permasalahan yang berkaitan dengan perilaku etis tatanan moral dalam ajaran

islam. Al-Qur’an dan sunnah Rasulullah menekankan bahwa pengusaha harus

berbuat baik dan bertindak sesuai dengan perintah Allah Subhanahu Wa Ta'ala.

Menurut Djakfar (2012) program tanggung jawab sosial per.usaha.an

merupakan implikasi dari ajaran kepemilikan dalam Islam. Allah adalah pemilik

mutlak (haqiqiyah), sementara manusia hanya sebatas pemilik sementara yang

berfungsi sebagai terima amanah. Selain itu ia didorong untuk berbuat baik dan

dilarang membuat kerusakan di muka bumi sebagaimana firman Allah dalam

Surah Al-Qashash ayat 77:
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Artinya: “Dan, carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepadamu
(pahala) negeri akhirat, tetapi janganlah kamu lupakan bagianmu di dunia.
Berbuat baiklah (kepada orang lain) sebagaimana Allah telah berbuat baik
kepadamu dan janganlah kamu berbuat kerusakan di bumi. Sesungguhnya Allah
tidak menyukai orang-orang yang berbuat kerusakan.” (Qs. Al-Qashash/28 : 77)

Berdasarkan kutipan ayat diatas, terdapat empat nasihat yang ditujukan

kepada Qorun oleh kaumnya, nasihat tersebut harus diamalkan oleh manusia.

Anjuran tersebut berbunyi bahwa barang siapa yang mengamalkan nasihat dan

petunjuk tersebut akan memperoleh kesejahteraan di dunia dan di akhirat kelak.

Niat tulus dan ikhlas dalam melakukan tanggung jawab sosial termasuk ibadah

ghairu mahdhah. Hal tersebut dimaksudkan bahwa pada dasarnya kegiatan

tersebut bukanlah ibadah namun dinilai ibadah karena semata untuk membantu

orang lain dan mengharap ridho Allah subhanahu wa ta'ala maka subjek

pelakunya akan mendapat pahala sebagaimana melakukan ibadah titik ini berarti

apabila niat yang dicanangkan seperti itu, maka keuntungan melakukan tanggung

jawab sosial per.usaha.an tidak saja per.usaha.an akan semakin dekat dengan

masyarakat namun yang lebih berarti para pengelolanya akan semakin dekat dan

mendapat pahala dari Allah subhanahu wa ta'ala.

Jika program tanggung jawab sosial perusahaan hanya berniat untuk

mencari keuntungan materi saja maka Allah tidak akan memberi pahala layaknya
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pahala ibadah. Karena sejak awal telah teralienasi dari nilai-nilai teologis yang

sejatinya dapat diatur sejak merencanakan program karena itu betapa ruginya

per.usaha.an yang melakukan program tanggung jawab sosial per.usaha.an untuk

meraih keuntungan dunia semata (Djakfar, 2012).

2.3 Kerangka Konseptual

Masyhuri dan Zainuddin (2008:112) mengemukakan kerangka konseptual

teori yang berhubungan dengan faktor identifikasi masalah. Kerangka berpikir

tersebut juga memaparkan penjelasan sementara terhadap masalah dalam

penelitian. Landasan utama dalam penyusunan kerangka berpikir tersebut adalah

teori deskripsi dan hasil riset terdahulu yang digunakan dalam perumusan

hipotesis.

Berdasarkan kajian teoritis dan penelitian terdahulu, maka hipotesis dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:
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Gambar 2.1

Kerangka Konsep

Keterangan:

H1.1 : Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai per.usaha.an

(Zuhroh, 2019; Manoppo & Arie, 2016; dan Ratri & Dewi, 2017).

H1.2 : Solvabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai per.usaha.an.

(Hasibuan et al., 2016; Anggraeni, 2020; Wiksuana, 2016; dan Chaleeda et

al., 2019).

H1.3 : Ukuran per.usaha.an tidak berpengaruh terhadap nilai per.usaha.an.

(Rudangga & Sudiarta, 2016; Meidiawati & Mildawati, 2016; dan

Chumaidah & Priyadi, 2018).
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H2 : Tanggung jawab sosial per.usaha.an mampu memoderasi hubungan antara

profitabilitas dengan nilai per.usaha.an. (Raningsih & Artini, 2018;

Mufidah & Purnamasari, 2018).

H3 : Tanggung jawab sosial per.usaha.an tidak dapat memoderasi hubungan

antara solvabilitas dengan nilai per.usaha.an. (Wedhana, 2015; Roger C. Y.

Chen & Chen-Hsun Lee, 2016).

H4 : Tanggung jawab sosial per.usaha.an tidak dapat memoderasi hubungan

antara ukuran per.usaha.an dengan nilai per.usaha.an. (Pradita & Suryono,

2019; Chumaidah & Priyadi, 2018).

Berdasarkan kerangka konseptual di atas, dapat diketahui bahwa variabel

independen dalam penelitian ini adalah profitabilitas, solvabilitas dan ukuran

per.usaha.an. Variabel moderasi adalah tanggung jawab sosial per.usaha.an

(Corporate Social Responsibility). Sedangkan variabel dependen adalah nilai

per.usaha.an.

Pada penelitian ini, ditujukan untuk mengetahui pengaruh secara parsial

profitabilitas yang diproksikan dengan ROA dan ROE, pengaruh solvabilitas yang

diproksikan dengan DR dan DER, dan pengaruh ukuran per.usaha.an yang

diproksikan dengan Ln. Total Aset terhadap nilai per.usaha.an (Tobin’s Q).

Kemudian menguji kemampuan tanggung jawab sosial per.usaha.an (Corporate

Social Responsibility) yang diproksikan dengan GRI G4 dalam memoderasi

hubungan profitabilitas terhadap nilai per.usaha.an, kemampuan tanggung jawab

sosial per.usaha.an dalam memoderasi hubungan likuiditas terhadap nilai
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per.usaha.an dan juga kemampuan tanggung jawab sosial per.usaha.an dalam

memoderasi hubungan ukuran per.usaha.an terhadap nilai per.usaha.an.

2.4 Hipotesis Penelitian

2.4.1 Pengaruh Profitabilitas, Solvabilitas,dan Ukuran per.usaha.an terhadap

Nilai per.usaha.an

Kinerja per.usaha.an dalam mengelola manajemen dapat digambarkan

dengan profitabilitas. Profitabilitas atau kemampuan perseroan dalam menghasilan

laba yang tinggi atau meningkat memberi cerminan bahwa nilai perusahaan

tersebut bagus dan mampu memberi keuntungan bagi pemegang saham dengan

tinggi pula. Dalam menarik investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan

maka perlu rasio profitabilitas yang tinggi. Menurut Sudana (2009:8) menyatakan

bahwa nilai perusahaan tergantung pada penghasilan pendapatan atau laba yang

dihasilkan dalam aktivitas bisnisnya. Hal tersebut berdampak positif bagi harga

saham dan rasio profitabilitas. Pada penelitian ini profitabilitas diproksikan oleh

Re.turn o.n Asset (ROA) dan Re.turn o.n Equity (ROE). Re.turn o.n Asset (ROA)

adalah kemampuan perusahaan dalam mengelola aset sehingga dapat

menghasilkan keuntungan yang sebesar-besarnya (Murhadi, 2013:65). Re.turn o.n

Equity (ROE) Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2012:74) Re.turn o.n Equity (ROE)

pengukuran laba adalah hak pemberi modal atau pemilik modal perusahaan.

Brigham dan Houston (2010:133) menyatakan bahwa ROE adalah faktor

pengukuran yang penting karena para pemilik modal dan pemegang saham tentu

mengharapkan return yang tinggi atas investasi mereka sehingga mereka akan

menilai dari ROE perusahaan untuk menentukan keputusan berinvestasi.
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Berdasarkan pendapat tersebut, dapat disimpulkan bahwa ROE merupakan

gambaran penting perusahaan dalam kemampuanya menghasilkan profit atau laba

sehingga return atau pengembalian kepada investor semakin tinggi jika rasio

profitabilitas tinggi. Tingginya ROE diimbangi dengan tingginya laba dan return

yang tinggi dalam aktivitas bisnis perusahaan.

Jika rasio profitabilitas tinggi maka laba yang dihasilkan juga tinggi

diimbangi dengan tingginya pengembalian yang akan diterima oleh pemegang

saham. Signaling theory menyatakan bahwa tingkat profitabilitas yang tinggi

menunjukkan bagusnya prospek per.usaha.an sehingga akan timbul respon positif

dari para pemberi modal atau investor serta meningkatkan nilai per.usaha.an

(Febrianti, 2012:145).

Penelitian yang menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai per.usaha.an

oleh Zuhroh (2019), Manoppo dan Arie (2016), dan Ratri & Dewi (2017), hasil

penelitiannya menunjukkan bahwa variabel profitabilitas secara langsung

mem.beri.kan pengaruh terhadap nilai per.usaha.an.

Berdasarkan uraian di atas maka dapat dirumuskan hipotesis H1.1

penelitian ini yaitu :

H1.1 : Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai per.usaha.an.

Sebuah per.usaha.an dikatakan tidak solvabel apabila total hutang

per.usaha.an lebih besar daripada total yang dimiliki per.usaha.an. Dengan semakin

tingginya rasio solvabilitas menunjukkan semakin besarnya dana yang disediakan

oleh kreditur. Hal tersebut akan membuat investor berhati-hati untuk berinvestasi
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di per.usaha.an yang rasio solvabilitas-nya tinggi karena semakin tinggi rasio

solvabilitas-nya semakin tinggi pula risiko investasinya.

Sudana (2009: 202) menyatakan bahwa semakin besar rasio utang,

semakin tinggi pula nilai per.usaha.an. Namun demikian tidak berarti per.usaha.an

dapat dengan bebas menggunakan utang sebanyak-banyaknya, tanpa

memperhatikan terjadinya kesulitan keuangan atau bahkan kebangkrutan

per.usaha.an yang dapat timbul karena karena penggunaan utang yang berlebihan.

Solvabilitas dalam penelitian ini menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) dan

Debt Ratio (DR). Debt to Equity Ratio (DER) merupakan merupakan

perbandingan antara total hutang dengan total ekuitas. Rasio ini menunjukkan

bagaimana per.usaha.an memenuhi hutangnya dengan menggunakan ekuitas yang

dimiliki. Dengan menghitung DER maka akan diketahui juga risiko keuangan

per.usaha.an, kecil atau besar (Rahmawati, 2017:6).

DER yang rendah memberi sinyal indikasi bahwa perusahaan mampu

membayar kewajiban dengan modal sendiri secara baik namun jika DER tinggi

maka dapat diartikan perusahaan mempunyai banyak hutang, kondisi tersebut

dikhawatirkan akan memunculkan financial distress atau masalah dalam finansial

perusahaan. Penyebabnya, investor kehilangan minat untuk menanamkan modal

nya di perusahaan tersebut. Investor beranggapan bahwa perusahaan tidak mampu

membayar hutang sehingga investor tidak mendapat pengembalian atau return. Di

sisi lain menurut Febrianti (2012:146) semakin banyak hutang dapat

meningkatkan nilai per.usaha.an karena biaya bunga hutang dapat mengurangi

pembayaran pajak.



88

Debt Ratio merupakan rasio utang yang digunakan dalam pengukuran

seberapa besar aktiva per.usaha.an dibiayai oleh utang atau seberapa besar utang

per.usaha.an berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. Rasio utang ditentukan

dengan cara perbandingan antara total pasiva dan aktiva (Kasmir, 2010). Debt to

Total Assets Ratio yaitu rasio yang menghitung berapa bagian dari keseluruhan

ke.butuh.an dana yang dibiayai dengan hutang (Hani, 2015). Debt Ratio merupakan

rasio yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total hutang dengan

total aset. Rasio ini juga sering dinamakan sebagai rasio utang terhadap aset (Debt

to Asset Ratio) (Hery, 2016). Dari pengertian Debt Ratio Diatas maka dapat ditarik

kesimpulan bahwa Debt Ratio digunakan untuk mengetahui berapa banyak hutang

yang di.milik.i per.usaha.an dibandingkan dengan asetnya. Penelitian yang

dilakukan oleh Hasibuan et al. (2016), Anggraeni (2020) dan Wiksuana (2016)

menyatakan bahwa secara parsial solvabilitas berpengaruh terhadap nilai

per.usaha.an.

Berdasarkan uraian di atas maka dapat dirumuskan hipotesis H1.2

penelitian ini yaitu :

H1.2 : Solvabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai per.usaha.an.

Ukuran per.usaha.an dalam penelitian ini merupakan cerminan besar

kecilnya per.usaha.an yang nampak dalam nilai total aktiva per.usaha.an. Dengan

semakin besar ukuran per.usaha.an, maka ada kecenderungan lebih banyak investor

yang menaruh perhatian pada per.usaha.an tersebut. Hal ini disebabkan karena

per.usaha.an yang besar cenderung memiliki kondisi yang lebih stabil. Kestabilan
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tersebut menarik investor untuk memiliki saham per.usaha.an tersebut. Kondisi

tersebut menjadi penyebab atas naiknya harga saham perseroan di pasar modal

investor memiliki ekspektasi yang besar terhadap perseroan besar. Ekspektasi

investor berupa perolehan dividen dari perseroan tersebut titik peningkatan

permintaan saham perseroan akan dapat mengacu pada peningkatan harga saham

di pasar modal. Peningkatan tersebut menunjukkan bahwa perseroan dianggap

memiliki nilai yang lebih besar sehingga akan mem.beri.kan sinyal bagi banyak

investor yang menaruh perhatian kepada perseroan. Penelitian ini pernah

dilakukan oleh Rudangga dan Sudiarta (2016), Meidiawati dan Mildawati (2016)

dan Chumaidah & Priyadi (2018) hasil penelitiannya menunjukkan bahwa

variabel ukuran perseroan secara langsung mem.beri.kan pengaruh terhadap nilai

perseroan.

Berdasarkan uraian di atas maka dapat dirumuskan hipotesis H1.3

penelitian ini yaitu :

H1.3: Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perseroan.

2.4.2 Pengaruh Tanggung Jawab Sosial Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi

Dalam Hubungan Antara Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Wulandari dan Wiksuana (2017) semakin tinggi tingkat

profitabilitas suatu perseroan maka pengungkapan informasi sosial yang dilakukan

perseroan akan semakin besar. Peningkatan nilai suatu perseroan tidak selalu

berasal dari tingkat profitabilitas yang tinggi. Selain itu, apabila perseroan tersebut

peduli terhadap lingkungan dianggap lebih memperhatikan kinerja perseroan di

masa depan sehingga akan dinilai positif oleh investor. Citra perseroan yang
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positif akan membuat perseroan lebih bernilai dan lebih menjanjikan dalam

mem.beri.kan tingkat pengembalian yang stabil sehingga dapat menarik investor

dan meningkatkan nilai perseroan (Pratama dan Mustanda, 2016). Perusahaan

dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung berusaha meningkatkan

tanggung jawab sosial perseroan untuk meyakinkan investor bahwa perseroan

tersebut tidak hanya memperhatikan dampak jangka pendek (profit) namun juga

tujuan jangka panjang yaitu meningkatnya nilai perseroan. Peranan hubungan

tanggung jawab sosial perseroan dalam memoderasi profitabilitas terhadap nilai

perseroan ditunjukkan melalui hasil penelitian yang dilakukan oleh Raningsih &

Artini, 2018; dan Mufidah & Purnamasari, 2018, yang menunjukkan bahwa

profitabilitas berpengaruh positif terhadap perseroan dan pengungkapan CSR

mampu memperkuat hubungan antara profitabilitas  dan nilai  perseroan.

Berdasarkan uraian di atas maka dapat dirumuskan hipotesis kedua

penelitian ini yaitu :

H2: Tanggung jawab sosial perseroan mampu memoderasi hubungan antara

profitabilitas dengan nilai perseroan.

2.4.3 Pengaruh Tanggung Jawab Sosial Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi

Dalam Hubungan Antara Solvabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan teori sinyal, perseroan yang berkualitas baik dengan sengaja

akan mem.beri.kan sinyal pada pasar, dengan demikian pasar diharapkan

dapat membedakan perseroan yang berkualitas baik dan buruk

(Mardiyati,2012). Menurut Kokubu Et al. (2001) dalam Sembiring (2005)

yang menyatakan bahwa meskipun tingkat hutang yang dimiliki oleh
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perseroan tersebut tinggi, tetapi terdapat hubungan yang baik antara

perseroan dan debtholders serta mampu mem.beri.kan informasi sosial

perseroan yang baik maka perseroan tersebut diduga mampu meningkatkan

nilai perseroan walaupun mempunyai suatu derajat ketergantungan yang

tinggi pada hutang. Wedhana (2015) menguji hubungan antara solvabilitas

dengan tanggung jawab sosial perseroan yang menemukan hasil bahwa

solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap tanggung jawab sosial

perseroan. Penelitian yang dilakukan oleh Roger C. Y. Chen & Chen-Hsun Lee

(2016) menguji hubungan antara tanggung jawab sosial perseroan dengan nilai

perseroan, hasilnya yaitu tanggung jawab sosial perseroan tidak berpengaruh

terhadap  nilai  pe.rusaha.an.

Berdasarkan uraian di atas maka dapat dirumuskan hipotesis ketiga

penelitian ini yaitu :

H3 : Tanggung jawab sosial pe.rusaha.an tidak dapat memoderasi hubungan

antara solvabilitas dengan nilai pe.rusaha.an.

2.4.4 Pengaruh Tanggung Jawab Sosial Pe .rusaha.an Sebagai Variabel Moderasi

Dalam Hubungan Antara Ukuran Pe .rusaha.an Terhadap Nilai Pe.rusaha.an

Semakin besar ukuran perseroan maka semakin mudah bagi perseroan

untuk memperoleh sumber dana baik internal maupun eksternal (Pramana dan

Mustanda, 2016). Menurut Adam dan Hardwick (1998) dalam Susanti dan

Santoso (2011) menyatakan bahwa semakin besar ukuran perseroan maka

kewajiban perseroan dalam melakukan tanggung jawab sosial perseroan juga

akan semakin besar. Oleh karena itu, perseroan diharapkan mampu



92

mengungkapkan program sosial sebaik-baiknya demi upaya peningkatan citra

positif dan memperoleh legitimasi sosial dari para stakeholders. Hal tersebut

didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Pradita & Suryono (2019)

yang menunjukkan pengungkapan tanggung jawab sosial pe.rusaha.an dapat

memoderasi Ukuran pe.rusaha.an terhadap Nilai pe.rusaha.an. Sedangkan penelitian

Chumaidah dan Priyadi (2018) memperoleh hasil bahwa tanggung jawab sosial

pe.rusaha.an tidak mampu memoderasi hubungan antara ukuran pe.rusaha.an

terhadap nilai pe.rusaha.an. Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya, maka

hipotesis yang diajukan yaitu :

H4: Tanggung jawab sosial pe.rusaha.an tidak dapat memoderasi hubungan

antara ukuran pe.rusaha.an dengan nilai pe.rusaha.an.



BAB III

METODE PENELITIAN
3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian

Pada penelitian ini, peneliti meggunakan pendekatan kualitatif.

Pendekatan tersebut dilakukan dengan melihat korelasi antar variabel

dependen dan independen pada objek yang akan dijadikan riset atau

penelitian serta hal tersebut bersifat kausalitas atau adanya hubungan sebab

akibat. Selanjutnya akan dicari besarnya variabel independen (X) terhadap

variabel dependen (Y) (Sugiyono, 2013:13). Objek penelitian adalah

perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 Perusahaan Indonesia

periode 2017-2019.

3.2 Lokasi Penelitian

Lokasi dalam penelitian ini menggunakan Galeri Investasi Syariah

Fakultas Ekonomi Universitas Islam Negeri Maulana Malik Ibrahim Malang

jalan Gajayana No.50 Kota Malang pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia dengan waktu pengamatan 3 tahun mulai 2017 sampai

2019.

3.3 Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi Dalam penelitian ini adalah laporan annual report yang terdaftar

di indeks LQ45 Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. Perusahaan yang

termasuk ke dalam indeks LQ45 memiliki tingkat likuiditas yang tinggi serta

saham dari perusahaan tersebut aktif diperdagangkan, sehingga perusahaan

dalam indeks LQ45 memiliki prospek yang cukup baik (Wisayang, 2011).

93
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Menurut (Hakim, 2006) dipilihnya perusahaan yang tergabung dalam

indeks LQ45 Karena perusahaan tersebut memiliki kriteria:

1) Merupakan urutan tertinggi yang mewakili sektornya dalam

klasifikasi industri Bursa Efek Indonesia sesuai dengan nilai

kapitalisasi pasarnya.

2) Memiliki porsi yang sama dengan sektor-sektor lainnya.

3) Berada di Top 90% dari rata-rata tahunan kapitalisasi pasar.

4) Berada di Top 95% dari total rata-rata tahunan nilai transaksi

saham pasar reguler.

5) Urutan tertinggi berdasarkan frekuensi transaksi.

Dari banyaknya populasi tersebut, peneliti akan menggunakan sebagian

perusahaan yang memenuhi kriteria untuk pengambilan sampel. Sampel yaitu

bagian dari jumlah dan karakteristik populasi tersebut. (Sugiyono, 2017:81).

Adapun kriteria dalam penelitian ini untuk pengambilan sampel yaitu:

Perusahaan yang ada dalam daftar perusahaan LQ 45 yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. Perusahaan yang menerbitkan

laporan keuangan secara lengkap dan konsisten untuk periode berakhir 31

Desember selama periode 2017 sampai 2019.

3.4 Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel adalah cara untuk menentukan sampel yang

jumlahnya sesuai dengan ukuran sampel yang akan dijadikan sumber data

sebenarnya, dengan memperhatikan sifat-sifat dan penyebaran populasi agar

diperoleh sampel yang representatif (Margono, 2004). Dalam penelitian ini
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teknik pengambilan sampel yang digunakan teknik purposive sampling yaitu

pengambilan sampel untuk sejumlah objek yang sesuai dengan kriteria yang

sudah ditentukan, dengan menggunakan berbagai cara ) dipilih agar dalam

penelitian mendapatkan sampel yang representative sesuai dengan kriteria

yang sudah ditentukan peneliti (Pardede dan Manurung, 2014: 13). Kriteria

pengambilan sampel dalam penelitian ini sebagai berikut:

Tabel 3.1

Kriteria Pemilihan Sampel

No. Kriteria Jumlah

1. Perusahaan yang terdaftar di LQ45 tahun

2017-2019

58

2. Perusahaan yang konsisten terdaftar dalam indeks

LQ45 Periode 2017-2019

(28)

3. Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan

dalam mata uang rupiah

(5)

Jumlah Perusahaan Yang Memenuhi Kriteria 25

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2021.
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Tabel 3.2

Daftar Nama Perusahaan yang Memenuhi Kriteria

No Kode Nama Perusahaan

1 AKRA AKR Corporindo Tbk.

2 ASII Astra International Tbk

3 BBCA Bank Central Asia Tbk

4 BBNI Bank Negara Indonesia Tbk.

5 BBRI Bank Rakyat Indonesia Tbk.

6 BBTN Bank Tabungan Negara Tbk.

7 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk.

8 GGRM Gudang Garam Tbk.

9 HMSP H.M. Sampoerna Tbk.

10 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.

11 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk.

12 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk.

13 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk.

14 KLBF Kalbe Farma Tbk.

15 LPPF Matahari Department Store Tbk.

16 MNCN Media Nusantara Citra Tbk.

17 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam Tbk.

18 PTPP PP (Persero) Tbk.

19 SCMA Surya Citra Media Tbk.
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20 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk.

21 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.

22 UNTR United Tractors Tbk.

23 UNVR Unilever Indonesia Tbk.

24 WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk.

25 WSKT Waskita Karya (Persero) Tbk.

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2021.

3.5 Data dan Jenis Data

Menurut Machfudz (2014:130) data dan jenis data merupakan bentuk

serta ungkapan dalam memberikan makna dalam proses yang lebih lanjut.

Peneliti menggunakan data sekunder dalam riset ini, sedangkan jenis data

yang dijadikan acuan dalam penelitian ini merupakan jenis data sekunder.

Data sekunder diperoleh dari pihak kedua atau bukan dari sumbernya

langsung. Pihak kedua memperoleh secara langsung data- data aslinya. Data

sekunder yang digunakan meliputi laporan keuangan tahunan perusahaan

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3.6 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data merupakan langkah-langkah atau proses

pengumpulan data (Machfudz, 2014:130). Dalam penelitian ini teknik

pengumpulan data sebagai berikut :

1. Metode Kepustakaan
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Dalam metode ini peneliti memperoleh informasi

sebanyak-banyaknya untuk dijadikan referensi untuk mengolah

data melalui membaca dan mempelajari melalui buku-buku, jurnal

ekonomi dan bisnis nasional maupun internasional yang membahas

topik yang serupa.

2. Metode Dokumentasi

Dalam metode ini peneliti mengambil data yang diperoleh dari

annual report website resmi perusahaan dan INDEX (IDX).

3.7 Definisi Operasional Variabel

Penelitian ini menggunakan variabel independen (X), variabel dependen

(Y) dan Variabel Moderasi (Z). Variabel independen ada tiga variabel yaitu

profitabilitas (X1), solvabilitas (X2), dan ukuran perusahaan (X3). Sedangkan

variabel dependen (Y) terdiri dari nilai perusahaan yang diukur dengan

Tobin's Q (Y). Sedangkan variabel Z terdiri dari Tanggung Jawab Sosial

Perusahaan (Z).

Adapun definisi operasional untuk masing-masing variabel dan indikatornya

sebagai

berikut:

1. Variabel Independen

a. Profitabilitas

Profitabilitas adalah kinerja manajemen dalam pengelolaan

kekayaan perusahaan serta ditunjukkan dalam kemampuan menghasilkan
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laba. Secara garis besar laba yang dihasilkan perusahaan berasal dari

penjualan dan investasi yang dilakukan oleh perusahaan.

Profitabilitas dapat diukur menggunakan Return On Assets (ROA),

dan Return on Equity (ROE). Menurut Sudana (2009: 26), rasio-rasio

profitabilitas tersebut dapat dihitung dengan menggunakan rumus:

Return On Asset (ROA) = 𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡  𝑥 100%

Return on Equity (ROE) = 𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠  𝑥 100%

b. Solvabilitas

Solvabilitas merupakan metode untuk mengukur aktiva yang

didanai dari hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva pemberi

hutang bukan dari investor atau pemegang saham. Leverage atau

solvabilitas suatu perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam

memenuhi kewajiban finansial apabila perusahaan mengalami pencairan

pada periode tertentu. Dalam penelitian ini, leverage dapat dihitungdengan

menggunakan rasio-rasio sebagai berikut (Sudana,2009:23):

Rasio Hutang = 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎

Debt to Equity Ratio = 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

Debt ratio ini merupakan pengukuran proporsi dana yang

bersumber dari hutang yang bertujuan untuk membiayai aktiva perseroan.

Besarnya rasio hutang tentu diimbangi dengan besarnya penggunaan

hutang dalam pembiayaan aktiva sehingga dapat disimpulkan bahwa risiko

finansial perusahaan juga mengalami peningkata serta sebaliknya.
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Sedangkan Debt to Equity Ratio (DER) memperhitungkan antara hutang

dan ekuitas perusahaan, dengan semakin tinggi DER berarti semakin

tinggi pula risiko keuangan suatu perusahaan.

c. Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah penentuan skala ukuran perusahaan

yang dinilai dari besar kecilnya suatu perusahaan. Skala perusahaan dapat

dinilai dari total aset perusahaan. Perusahaan yang sudah go public atau

perusahaan yang besar tentu akan lebih mudah untuk memasuki pasar

modal sehingga perusahaan akan lebih mampu dalam hal membayar

dividen kepada para pemegang sahamnya, Selain itu perusahaan juga

memiliki banyak kelebihan diantaranya adalah kemudahan dalam

memperoleh dana dari pihak luar dan pasar modal Selain itu perusahaan

besar juga mampu menentukan ketentuan tawar-menawar dalam kontrak

keuangan yang berarti perusahaan akan lebih mudah untuk menghasilkan

keuntungan dibandingkan dengan perusahaan kecil sehingga perusahaan

besar memiliki kemampuan untuk mendapatkan dana lebih baik dan

fleksibilitas yang lebih tinggi (Wardana, 2019). Dalam Penelitian ini,

indikator ukuran perusahaan diukur dengan log natural total aset

perusahaan pada akhir tahun.

Ukuran Perusahaan = Ln. Total Aset

2. Variabel Dependen

Variabel dependen Dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Nilai

perusahaan adalah sebuah nilai yang menunjukkan cerminan dari ekuitas dan nilai
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buku perusahaan, baik berupa nilai pasar ekuitas, nilai buku dari total hutang dan

nilai buku dari total ekuitas. Untuk menghitung nilai perusahaan dapat digunakan

rumus tobin's Q (Susanto dan Subekti, 2013) yaitu:

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛'𝑠 𝑄 = 𝑚𝑣𝑒+𝐷𝐸𝐵𝑇
𝑇𝐴

Keterangan:

MVE : Market Value of Equity(nilai pasar ekuitas saham)

DEBT : Total utang perusahaan

TA : Total aktiva

3. Variabel Moderasi

Menurut World Business Council for Sustainable Development,

menjelaskan tanggung jawab sosial perusahaan merupakan suatu komitmen

berkelanjutan oleh perusahaan untuk bertindak secara etis dan memberikan

kontribusi kepada pengembangan ekonomi dari masyarakat sekitar ataupun

masyarakat luas, bersamaan dengan peningkatan taraf hidup pekerjaannya beserta

seluruh keluarganya titik instrumen pengukuran yang akan digunakan dalam

penelitian ini mengacu pada instrumen yang diungkapkan Global reporting

Initiative (GRI).

Global reporting Initiative (GRI) adalah sebuah kerangka pelaporan untuk

membuat sustainability report yang terdiri atas prinsip-prinsip pelaporan, panduan

pelaporan, dan standar pengungkapan (termasuk didalamnya indikator kinerja).

Kerangka laporan GRI ditunjukkan sebagai sebuah kerangka yang dapat diterima

umum dalam melaporkan kinerja ekonomi, lingkungan, dan sosial dari organisasi

yang berbeda ukuran, sektor, dan lokasinya.
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Kerangka ini juga memperhatikan pertimbangan praktis yang dihadapi

oleh berbagai macam organisasi dari perusahaan kecil sampai kepada perusahaan

yang memiliki operasi ekstensif dan tersebar di berbagai lokasi titik kerangka

laporan GRI mengandung Kandungan isi umum dan vektor secara spesifik yang

telah disetujui oleh berbagai pemangku kepentingan di seluruh dunia dan dapat

diaplikasikan secara umum dalam melaporkan kinerja berkelanjutan dari sebuah

organisasi. Dalam penelitian ini digunakan Global Reporting Initiative G4. Tidak

semua perusahaan melakukan pengungkapan berdasarkan GRI G4 secara

keseluruhan, biasanya perusahaan mengungkapkan isu-isu yang dianggap relevan

dan material dalam bidang usaha perusahaan masing-masing tanggung jawab

sosial perusahaan dapat diukur dengan menggunakan variabel dummy artinya

nilai variabel tersebut terbatas pada 0 dan 1 saja.

○ Score 0 : jika perusahaan tidak mengungkapkan item pada daftar

pertanyaan.

○ Score 1 : jika perusahaan mengungkapkan item pada daftar

pertanyaan.

Selanjutnya skor dari item-item yang diungkapkan dijumlah.

𝐶𝑆𝑅𝐼𝑖 = 𝑛
𝑘

CSRIi : Pengungkapan Indeks Tanggung Jawab Sosial perusahaan

k : Jumlah skor Maksimal (91)

n : Jumlah skor pengungkapan yang diperoleh untuk perusahaan

3.8 Teknik Analisis Data
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Dalam mengolah data serta menarik kesimpulan peneliti menggunakan

program atau software SPSS (Statistic Product and Service Solutions) versi 24.

Analisis ini digunakan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, solvabilitas, dan

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan tanggung jawab sosial

perusahaan sebagai variabel moderating pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di

BEI periode 2017-2019. Berikut ini analisis data yang digunakan dalam penelitian

berdasarkan permasalahan yang telah dirumuskan, tujuan penelitian dan

memperhatikan sifat- sifat data yang dikumpulkan :

1) Uji Statistik Deskriptif

Uji statistik digunakan untuk menganalisis data dengan mendeskripsikan

data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat

kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi (Sugiyono,

2012:206). Analisis ini dilakukan untuk mengetahui gambaran dari

variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian, dengan cara melihat

tabel statistik deskriptif yang menunjukkan hasil pengukuran mean

(rata-rata), nilai minimum dan maksimum, serta standar deviasi.

2) Uji Asumsi Klasik

Pengujian asumsi klasik ini bertujuan untuk mengetahui dan menguji

kelayakan atas model regresi yang digunakan dalam penelitian ini.

Pengujian ini juga dimaksudkan untuk memastikan bahwa di dalam model

regresi yang digunakan tidak terdapat untuk memastikan bahwa data yang

dihasilkan berdistribusi normal (Ghozali, 2006).
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a) Uji Normalitas Data

Penelitian yang melakukan pengujian hipotesis menuntut suatu asumsi

yang harus diuji, yaitu populasi harus berdistribusi normal. Uji normalitas

data bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,

variabel-variabel yang digunakan memiliki distribusi normal atau tidak.

Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau

mendekati normal. Uji normalitas data dapat dilihat dengan melihat pola

pada kurva penyebaran P Plot dengan ketentuan sebagai berikut (Ghozali,

2012:160):

1. Jika data (titik) menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti

arah garis diagonal berarti menunjukkan pola distribusi yang

normal sehingga model regresi dapat memenuhi asumsi normalitas.

2. Jika data (titik) menyebar jauh dari garis diagonal dan/atau tidak

mengikuti arah garis diagonal berarti tidak menunjukkan pola

distribusi normal sehingga model regresi tidak memenuhi asumsi

normalitas.

b) Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi yang

baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Uji

multikolinearitas dapat dilihat dari nilai tolerance dan Variance Inflation

Factor (VIF), dengan dasar pengambilan keputusan sebagai berikut

(Ghozali, 2012:105) :
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1. Jika nilai tolerance lebih besar dari 0,1 dan nilai VIF lebih kecil

dari 10, maka tidak terjadi masalah multikolinearitas, artinya

model regresi tersebut baik.

2. Jika nilai tolerance lebih kecil dari 0,1 dan nilai VIF lebih besar

dari 10, maka terjadi masalah multikolinearitas, artinya model

regresi tersebut tidak baik.

c) Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam regresi terjadi

ketidaksamaan varians dari residual satu observasi ke observasi lain.

Apabila varians dari residual satu observasi ke observasi yang lain tetap

maka disebut homoskedastisitas. Sedangkan, apabila varians dari residual

satu observasi ke observasi lain berbeda maka disebut heteroskedastisitas.

Model regresi yang baik adalah homoskedastisitas. Cara untuk mengetahui

ada tidaknya heteroskedastisitas dalam satu model regresi linear berganda

adalah dengan melihat grafik scatterplot. Dasar pengambilan

keputusannya sebagai berikut (Ghozali, 2012:139):

1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang teratur

(bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka

mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas.

2. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan

di bawah angka pada sumbu Y, maka tidak terjadi

heteroskedastisitas.
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d) Uji Autokorelasi

Pengujian autokorelasi ini dimaksudkan untuk mengetahui apakah

terjadi korelasi antara data pengamatan atau tidak. Ada tidaknya

autokorelasi Dalam penelitian ini dideteksi dengan menggunakan uji

Durbin - Watson. Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah model regresi

linear ada korelasi antara kesalahan mengganggu pada periode t dengan

kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya (t-1). Durbin dan Watson

telah menetapkan batas (du) atas dan batas bawah (dL). Durbin dan Watson

mentabelkan nilai du dan dL untuk taraf nyata 5% dan 1% yang

selanjutnya dikenal dengan tabel Durbin –Watson. Selanjutnya Durbin dan

Watson juga telah menetapkan kaidah keputusan sebagai berikut :

Tabel 3.3

Kaidah Durbin dan Watson

Range Keputusan

0 < dw < Dl Terjadi masalah autokorelasi yang

positif yang perlu perbaikan

dL < dw < du Ada autokorelasi positif tetapi

lemah, dimana perbaikan akan

lebih baik

Du < dw < 4-du Tidak ada masalah autokorelasi

4-du < dw < 4-dL Masalah autokorelasi lemah,
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dimanadengan perbaikan akan

lebih baik

4-dL < d Masalah autokorelasi serius

selain keputusan pada tabel diatas, kriteria dalam pengambilan keputusan

bebas autokorelasi juga dapat dilakukan dengan cara melihat nilai Durbin

–Watson, dimana jika nilai statistik Durbin –Watson dekat dengan angka 2

maka asumsi tidak terjadi autokorelasi terpenuhi (Ghozali, 2006).

3) Uji Regresi Linier Berganda

Analisis regresi merupakan studi mengenai ketergantungan

variabel dependen dengan satu atau lebih variabel independen dengan

bertujuan untuk memprediksi rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel

dependen berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui. Analisis

ini digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap

variabel dependen (Ghozali, 2012: 91). Ketepatan fungsi regresi sampel

dalam menaksir nilai aktual dapat diukur dari goodness of fit nya (Ghozali,

2012:95).

Model  analisis  regresi  linier  berganda  dirumuskan sebagai berikut:

Y = a + x1Pro + x2Sol + x3UP + e

Keterangan:

Y = Nilai Perusahaan

a = Konstanta
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x1-3 = Koefisien Regresi

Pro = Profitabilitas

Sol = Solvabilitas

UP = Ukuran Perusahaan

e = eror

a) Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (𝑅2) pada intinya mengukur seberapa jauh

kemampuan variabel independen yang digunakan dalam penelitian

terhadap variabel dependen. Nilai 𝑅2 mempunyai interval antara 0 sampai

1 (0 ≤ 𝑅2 ≤ 1). Makin kecil nilai koefisien determinasi maka makin kecil

kemampuan variabel independen untuk menjelaskan variabel dependen,

begitu juga sebaliknya (Ghozali, 2012:97).

b) Uji F (Simultan)

Uji Regresi Simultan (uji F) pada dasarnya menunjukkan apakah

semua variabel independen yang dimasukkan dalam model mempunyai

pengaruh secara bersama sama (simultan) terhadap variabel dependen

(Ghozali, 2018: 125). Berikut kriteria uji F yang digunakan dalam

penelitian:

Jika F-hitung > F-tabel pada α = 0,05, maka H1 diterima (koefisien

regresi signifikan). Hal ini berarti secara simultan kedua variabel

independen tersebut mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap

variabel dependen.
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Jika F-hitung ≤ F-tabel pada α = 0,05, maka H1 ditolak (koefisien

regresi tidak signifikan). Ini berarti bahwa secara simultan kedua variabel

independen tersebut tidak mempunyai pengaruh yang signifikan

terhadap variabel dependen.

c) Uji T (t-Test)

Uji statistik t ini digunakan untuk mengetahui pengaruh dari masing-

masing variabel independen terhadap variabel dependen. Apabila nilai

probabilitas signifikansinya lebih kecil dari 0,05 (5%) maka dapat

dikatakan bahwa suatu variabel independen berpengaruh signifikan

terhadap variabel dependen. Hipotesis diterima jika taraf signifikansi <

0,05 dan hipotesis ditolak jika tarafnya > 0,05. Uji ini digunakan untuk

mengetahui apakah variabel independen berpengaruh secara signifikan

terhadap variabel dependen. Signifikan yaitu berarti pengaruh yang terjadi

dapat berlaku untuk populasi atau dapat digeneralisasikan (Ghozali,

2012:98).

d) Moderated Regression Analysis (MRA)

Menurut Ghozali (2012:229) uji moderasi adalah pendekatan analitik

yang mempertahankan integritas sampel dan memberikan dasar

untuk mengontrol pengaruh variabel moderator. Pengujian ini

dilakukan dengan membuat regresi interaksi, tetapi variabel moderator

tidak berfungsi sebagai variabel independen. Apabila hasil uji ini beta

yang dihasilkan dari interaksi ZX terhadap Y nilai negatif, maka

variabel moderasi Z memperlemah pengaruh variabel X terhadap
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variabel Y, meskipun memperlemah tetapi pengaruhnya tidak signifikan,

begitu juga sebaliknya, jika beta menghasilkan positif, maka variabel

moderasi Z memperkuat pengaruh variabel X terhadap variable Y. Uji

moderasi menurut Sugiyono (2011:230) dinyatakan dalam bentuk model

persamaan sebagai berikut:

Y= + 1X + 2Z + 3XZ + eα β β β

Keterangan:

Y = variabel dependen

a = Konstanta

x = variabel independen

= Koefisien regresi variabel independen dan variabel moderasiβ

e = variabel pengaruh lain

Dari hasil regresi persamaan-persamaan di atas dapat terjadi beberapa

kemungkinan sebagai berikut:

1) Jika variabel moderator (Z) tidak berinteraksi dengan variabel

prediktor/independen (X) namun berhubungan dengan variabel

kriterion/dependen (Y) maka variabel Z tersebut bukanlah variabel

moderator melainkan merupakan variabel intervening atau variabel

independen.

2) Jika variabel moderator (Z) tidak berinteraksi dengan variabel

independen (X) dan juga tidak berhubungan dengan variabel

dependen (Y) maka variabel Z merupakan variabel moderator

homologizer.
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3) Jika variabel moderator (Z) berinteraksi dengan variabel

independen (X) dan juga berhubungan signifikan dengan variabel

dependen (Y) maka variabel Z tersebut merupakan variabel quasi

moderator (moderator semu). Hal ini karena variabel Z tersebut

dapat berlaku sebagai moderator juga sekaligus sebagai variabel

independen.

4) Jika variabel moderator (Z) berinteraksi dengan variabel

independen (X) namun tidak berhubungan signifikan dengan

variabel dependen (Y) maka variabel Z tersebut merupakan

variabel pure moderator (moderator murni).

Untuk menilai ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai aktual

dapat diukur dari goodness of fit nya. Secara statistic goodness of fit dapat diukur

dari nilai statistik t, nilai statistik F dan nilai koefisien determinasi.



B.A..B I..V

HASIL PENELITIAN DAN PEM .BAHAS.AN
4.1 Hasil Pe.neliti.an

4.1.1 Gambar.an Umum Objek Peneliti.an

Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia merdeka.

Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial Belanda dan

tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh

pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah kolonial atau VOC.

Pada tahun 1977 pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar

modal diikuti pada tahun 2007 bursa efek mengalami perubahan nama yaitu

menjadi Bursa Efek Indonesia hingga sekarang ini. Seiring berjalannya waktu BEI

mengembangkan diri dengan meluncurkan IDX Channel, IDX Incubator,

pembaruan sistem perdagangan dan new data center, penambahan tampilan

informasi notasi khusus pada kode perseroan tercatat dan lainnya. Hal tersebut

tentu memudahkan manusia dalam melakukan aktivitas jual beli saham (Bursa

Efek Indonesia, 2021).

Pengelompokan jenis saham dalam pasar modal yaitu indeks harga saham.

Menurut Bursa Efek Indonesia (BEI) Indeks harga saham merupakan indicator

yang digunakan dalam memantau pergerakan harga saham. Indeks menjadi

pedoman bagi para investor dalam bertransaksi di pasar modal terutama pada

saham. Saat ini Bursa Efek Indonesia memiliki 11 jenis indeks harga saham. Jenis

indeks tersebut terus menerus disebarluaskan melalui media cetak maupun

elektronik bahkan sosial media. Berikut 11 jenis indeks harga saham yang ada di

112
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Indonesia, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), Indeks Sektoral, Indeks LQ45,

Jakarta Islamic Indeks (JII), Indeks Kompas 100, Indeks Bisnis-27, Indeks

PEFINDO 25, Indeks SRI-KEHATI, Indeks Papan Utama, Indeks Papan

Pengembangan, dan Indeks Individual.

Menurut Bursa Efek Indonesia (BEI) Indeks LQ45 adalah 45 saham

perusahaan yang tercatat di BEI. Pemilihan tersebut berdasarkan kriteria

likuiditas, kapitalisasi pasar serta penentuan-penentuan lain. Ulasan dan

penggantian saham dilakukan setiap 6 bulan. Menurut Fahmi (2015) Indeks LQ45

adalah 45 perseroan yang dianggap memiliki tingkat likuiditas yang baik dan

serta fundamental yang bagus dalam pergerakan pasar. Berdasarkan ulasan dari

para ahli, dapat disimpulkan bahwa Indeks LQ45 merupakan 45 perusahaan

dengan kapitalisasi dan likuiditas yang bagus dan baik berdasarkan kriteria yang

telah ditentukan.

D.alam peneliti..an ini ter.dapat 25 sampel yaitu perseroan LQ45 yang

terdaftar d.i Bursa Efek Indonesia (BEI) yang konsisten ter.daftar di Indeks LQ45

dan juga menyaji.kan laporan ke.uang.an dalam rupiah ber.turut-turut selama tahun

2017 hingga 2019. Perusahaan tersebut yaitu AKR Corporindo T.b.k, Astra

International T.b.k, Bank Central Asia T.b.k, Bank Negara Indonesia T.b.k, Bank

Rakyat Indonesia T.b.k, Bank Tabungan Negara T.b.k, Bank Mandiri (Persero) T.b.k,

Gudang Garam T.b.k, H.M. Sampoerna T.b.k, Indofood CBP Sukses Makmur T.b.k,

Indofood Sukses Makmur T.b.k, Indocement Tunggal Prakasa T.b.k, Jasa Marga

(Persero) T.b.k, Kalbe Farma T.b.k, Matahari Department Store T.b.k, Media

Nusantara Citra T.b.k, Tambang Batubara Bukit Asam T.b.k, PP (Persero) T.b.k,
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Surya Citra Media T.b.k, Semen Indonesia (Persero) T.b.k, Telekomunikasi

Indonesia (Persero) T.b.k, United Tractors T.b.k, Unilever Indonesia T.b.k, Wijaya

Karya (Persero) T .b.k, dan Waskita Karya (Persero) T.b.k.

4.1.2 Analisis Deskriptif

4.1.2.1 Profitabilitas

Variabel profitabilitas pada peneliti.an ini memanfaatkan rasio Re.turn O.n

Asset (R.O.A) dan Re.turn O.n Equity (R.O.E). ROA mengukur pencapaian suatu

perseroan dalam memanfaatkan aset yang dimiliki untuk menghasilkan

keuntungan. Semakin tinggi maka semakin menyatakan kemampuan yang baik.

Sedangkan ROE Menunjukkan kemampuan perseroan untuk menghasilkan laba

setelah pajak dengan memanfaatkan modal sendiri yang dimiliki perseroan. Makin

tinggi rasio ini berarti semakin efisien penggunaan modal sendiri yang dilakukan

pihak manajemen perseroan. Berikut ini merupakan grafik perkembangan ROA

dan ROE tahun 2017-2019 :

Grafik 4.1

Perkembangan ROA dan ROE Perusahaan Indeks LQ45 Tahun 2017-2019
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Sumber: Data diolah oleh peneliti (2021)

Pada grafik di atas terlihat bahwa ROA dan ROE perseroan Indeks LQ45

mengalami tren penurunan dari tahun 2017 sampai tahun 2019. ROA tertinggi ada

pada tahun 2017 yaitu sebesar 11,33% dan yang terendah pada tahun 2019 yaitu

10,01%. Sedangkan ROE tertinggi ada pada tahun 2017 yaitu sebesar 25,42% dan

yang terendah pada tahun 2019 yaitu 22,34%.

4.1.2.2 Solvabilitas

Variabel solvabilitas pada peneliti.an ini memanfaatkan rasio Debt Ratio

(DR) dan Debt to Equity Ratio (D.E.R). Debt ratio mengukur proporsi dana yang

bersumber dari utang untuk membiayai aktiva perseroan. Semakin besar rasio ini

menyatakan porsi penggunaan utang dalam membiayai investasi pada aktiva

semakin besar, yang berarti risiko keuangan perseroan meningkat, dan sebaliknya.

Sedangkan Debt to Equity Ratio (D.E.R) memperhitungkan antara hutang dan

ekuitas perseroan, dengan semakin tinggi D.E.R berarti semakin tinggi pula risiko

keuangan suatu perseroan. Berikut ini merupakan grafik perkembangan DR dan

D.E.R tahun 2017-2019 :
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Grafik 4.2

Perkembangan DR dan D.E.R Perusahaan Indeks LQ45 Tahun 2017-2019

Sumber : Data diolah oleh peneliti (2021)

Pada grafik diatas terlihat bahwa DR perseroan Indeks LQ45 mengalami

kenaikan dari tahun 2018 ke tahun 2019 sebesar 0,01%, namun pada tahun 2017

sampai 2018 tidak mengalami kenaikan maupun penurunan. Sedangkan D.E.R

perseroan Indeks LQ45 mengalami kenaikan dari tahun 2017 ke tahun 2018

sebesar 0,04% kemudian pada tahun 2018 ke 2019 mengalami kenaikan sebesar

0,04%. D.E.R naik turun disebabkan karena proporsi hutang mengalami perubahan

tiap tahunnya tergantung kebijakannya.

4.1.2.3 Ukuran Perusahaan

Variabel Ukuran Perusahaan dalam peneliti.an ini diukur dengan log

natural total aset perseroan pada akhir tahun. Penentuan skala ukuran perseroan



117

yang dinilai dari besar kecilnya suatu perseroan. Skala perseroan dapat dinilai dari

total aset perseroan..yang mana memperhitungkan antara hutang dan ekuitas

perseroan. Perkembangan Ukuran Perusahaan tahun 2017-2019 perseroan Indeks

LQ45 dapat dilihat pada grafik di bawah ini :

Grafik 4.3

Perkembangan Ukuran Perusahaan Indeks LQ45 Tahun 2017-2019

Sumber : Data diolah oleh peneliti (2021)

Pada grafik di atas terlihat bahwa ukuran perseroan Indeks LQ45

mengalami peningkatan dari tahun 2017 ke tahun 2018 sebesar 0,14% kemudian

pada tahun 2018 ke 2019 juga mengalami kenaikan sebesar 0.08%.

4.1.2.4 Nilai Perusahaan (Tobin’s Q)

Nilai perseroan adalah sebuah nilai yang menyatakan cerminan dari

ekuitas dan nilai buku perseroan, baik berupa nilai pasar ekuitas, nilai buku dari
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total hutang dan nilai buku dari total ekuitas. Pada peneliti.an ini nilai perseroan

diproksikan dengan tobin's Q. Perkembangan Nilai Perusahaan tahun 2017-2019

pada perseroan Indeks LQ45 dapat dilihat pada grafik di bawah ini :

Grafik 4.4

Perkembangan Nilai Perusahaan Indeks LQ45 Tahun 2017-2019

Sumber : Data diolah oleh peneliti (2021)

Pada grafik diatas terlihat bahwa Tobin’s Q menurun dari tahun 2017

sampai tahun 2019. Tobin's Q yang tertinggi ada pada tahun 2017 yaitu sebesar

3,00, dan terendah pada tahun 2019 sebesar 2,29. Tetapi meskipun tidak

mengalami kenaikan, Tobin's Q tetap pada angka di atas 1 yang menyatakan

bahwa kinerja perseroan bagus yang memungkinkan perseroan direspon secara

positif oleh investor.
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4.1.2.5 Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR)

Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) men.jadi salah satu faktor yang

mempengaruhi nilai perseroan. Pelaksanaan CSR atau tanggung jawab sosial

men.jadi aspek yang penting untuk diperhatikan. Perusahaan dalam

mempertahankan perseroan salah satunya adalah dengan menerapkan Corporate

Social Responsibility, dimana komitmen perseroan terhadap kepentingan para

stakeholder maupun shareholder dalam bekerjasama dan men.jaga hubungan baik

dengan kelompok yang berkepentingan tersebut.

Global reporting Initiative (GRI) adalah sebuah kerangka pelaporan untuk

membuat sustainability report yang terdiri atas prinsip-prinsip pelaporan, panduan

pelaporan, dan standar pengungkapan (termasuk didalamnya indikator kinerja).

Kerangka laporan GRI ditunjukkan sebagai sebuah kerangka yang dapat diterima

umum dalam melaporkan kinerja ekonomi, lingkungan, dan sosial dari organisasi

yang berbeda ukuran, sektor, dan lokasinya.

Dalam peneliti.an ini digunakan Global Reporting Initiative G4. Tidak

semua perseroan melakukan pengungkapan berdasarkan GRI G4 secara

keseluruhan, biasanya perseroan mengungkapkan isu-isu yang dianggap relevan

dan material dalam bidang usaha perseroan masing-masing tanggung jawab sosial

perseroan dapat diukur dengan memanfaatkan variabel dummy artinya nilai

variabel tersebut terbatas pada 0 dan 1 saja. Perkembangan Nilai Perusahaan

tahun 2017-2019 pada perseroan Indeks LQ45 dapat dilihat pada grafik di bawah

ini :
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Grafik 4.5

Perkembangan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) Indeks LQ45

Tahun 2017-2019

Sumber : Data diolah oleh peneliti (2021)

Pada grafik diatas ter.lihat bahwa CSR me.nurun dari tahun 2018 sampai

tahun 2019. CSR yang ter.tinggi ada pada tahun 2017 dan 2018 yaitu sebesar 0,26,

dan te.rendah pada tahun 2019 sebesar 0,25.

4.1.3 Uji Statistik Deskriptif

Peneliti.an ini memanfaatkan tujuh variabel yaitu Re.turn O.n Asset (R.O.A),

Re.turn O.n Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio (DR), Ukuran

Perusahaan (SIZE), Nilai Perusahaan (Tobin's Q), dan Corporate Social

Responsibility (CSR). Berikut disajikan hasil deskripsi memanfaatkan nilai mean,

std dev, minimum, dan maximum.
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Tabel 4.1 Hasil Uji Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

ROA 75 .13 46.30 10.7677 9.96451

ROE 75 4.80 144.60 22.5551 24.67010

DER 75 .02 11.30 2.1771 2.55477

DR 75 .02 .86 .5044 .26023

SIZE 75 29.21 41.79 32.4969 2.40843

Tobin's Q 75 .82 4.85 1.9057 .97678

CSR 75 .18 .42 .2561 .04954

Valid N (listwise) 75

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil deskripsi nilai Re.turn O.n Asset (R.O.A) didapatkan rata-rata sebesar

10,768 dan standar deviasi sebesar 9,964, Re.turn O.n Equity (R.O.E) didapatkan

rata-rata sebesar 22,555 dan standar deviasi sebesar 24,670, Debt to Equity Ratio

(D.E.R) didapatkan rata-rata sebesar 2,177 dan standar deviasi sebesar 2,555, Debt

Ratio (DR) didapatkan rata-rata sebesar 0,504 dan standar deviasi sebesar 0,260,

Ukuran Perusahaan (SIZE) didapatkan rata-rata sebesar 32,497 dan standar

deviasi sebesar 2,408, Nilai Perusahaan (Tobin's Q) didapatkan rata-rata sebesar

1,906 dan standar deviasi sebesar 0,977, dan Corporate Social Responsibility

(CSR) didapatkan rata-rata sebesar 0,256 dan standar deviasi sebesar 0,049.

4.1.4 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilakukan sebelum pengujian analisis regresi linier yang

bertujuan untuk pemenuhan asumsi klasik agar variabel bebas sebagai estimator
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atas variabel terikat tidak bias. Uji asumsi klasik yang digunakan antara lain uji

normalitas, uji heteroskedastisitas, uji multikolinearitas, dan uji autokorelasi.

4.1.4.1 Uji Normalitas

Uji normalitas ber.tuju.an melakukan pengujian distribusi normal dalam

model regresi dan residual. Untuk menguji asumsi normalitas digunakan grafik

Normal P-P Plot dan uji Kolmogorov-Smirnov.

Tabel 4.2 Hasil Uji Normalitas dengan Menggunakan Uji Kolmogorov-Smirnov

Unstandardized

Residual

N 75

Normal Parametersa,b
Mean .0000000

Std. Deviation .83950300

Most Extreme Differences

Absolute .152

Positive .152

Negative -.073

Kolmogorov-Smirnov Z 1.314

Asymp. Sig. (2-tailed) .063

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil uji normalitas residual memanfaatkan uji Kolmogorov-Smirnov

didapatkan nilai signifikansi sebesar 0,063 sehingga nilai signifikansi lebih dari

0,05 (p > 0,05) artinya residual mengikuti distribusi normal dan asumsi normalitas

terpenuhi.



123

Gambar 4.1 Uji Normalitas dengan Menggunakan Grafik Normal P-P Plo

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil uji normalitas residual memanfaatkan grafik Normal P-P Plot

didapatkan titik-titik plot berhimpit dengan garis diagonal sehingga residual

mengikuti distribusi normal dan asumsi normalitas terpenuhi.

4.1.4.2 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas ber.tuju.an menguji apakah dalam model regresi

terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang

lain. Untuk menguji asumsi heteroskedastisitas digunakan grafik Scatterplot antara

Regression Standardized Predicted Value (ZPRED) dengan Regression

Studentized Residual (SRESID) dan uji Glejser.
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Gambar 4.2 Uji Heteroskedastisitas dengan Menggunakan Grafik Scatter Plot

ZPRED dan SRESID

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil uji heteroskedastisitas memanfaatkan grafik Scatter plot ZPRED dan

SRESID diketahui titik-titik plot tersebar secara acak dan tidak membentuk pola

tertentu sehingga asumsi heteroskedastisitas terpenuhi.

4.1.4.3 Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas ber.tuju.an untuk menguji apakah model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Untuk menguji

asumsi multikolinieritas digunakan uji Variance Inflation Factor (VIF).
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Tabel 4.3 Uji Multikolinieritas dengan Menggunakan Uji VIF

Model Collinearity Statistics

Tolerance VIF

1

ROA .227 4.414

ROE .271 3.686

DER .306 3.263

DR .305 3.282

SIZE .662 1.511

CSR .903 1.108

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil uji multikolinieritas memanfaatkan uji VIF didapatkan nilai VIF

setiap variabel bebas kurang dari 10 (VIF < 10) artinya tidak ditemukan masalah

multikolinieritas dalam model sehingga asumsi multikolinearitas terpenuhi.

4.1.4.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi ber.tuju.an menguji apakah dalam model regresi linier ada

korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan

pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Untuk menguji asumsi autokorelasi

digunakan uji Durbin-Watson (DW).

Tabel 4.4 Uji Autokorelasi dengan Menggunakan Uji Durbin-Watson

Durbin-Watson dU 4-dU

2.039 1.770 2.230

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil uji autokorelasi dengan uji asumsi autokorelasi dengan uji Durbin-Watson

didapatkan nilai DW berada dalam rentang nilai dU dan nilai 4-dU (dU < DW <
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4-dU) artinya tidak ditemukan masalah autokorelasi sehingga asumsi autokorelasi

terpenuhi.

4.1.5 Uji Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier ber.tuju.an untuk memperoleh gambaran mengenai

pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel terikat baik secara keseluruhan

(simultan) maupun secara individu (parsial). Berikut disajikan hasil regresi linier

berganda antara Re.turn O.n Asset (R.O.A), Re.turn O.n Equity (R.O.E), Debt to

Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio (DR), dan Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap

Nilai Perusahaan (Tobin's Q).

Tabel 4.5 Hasil Regresi Linier

Model Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

1

(Constant) 4.420 1.703 2.596 .012

ROA .016 .021 .164 .750 .456

ROE -.002 .008 -.051 -.252 .802

DER -.025 .072 -.066 -.349 .728

DR -.820 .718 -.219 -1.143 .257

SIZE -.067 .053 -.165 -1.272 .208

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil persamaan regresi linier antara Re.turn O.n Asset (R.O.A), Re.turn O.n

Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio (DR), Ukuran Perusahaan

(SIZE) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) disajikan sebagai berikut.

Tobin's Q = a + b1 ROA + b2 ROE + b3 D .E.R + b4 DR + b5 SIZE + e
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Tobin's Q = 4,420 + 0,016 ROA – 0,002 ROE – 0,025 D.E.R – 0,820 DR –

0,067 SIZE + e

Dari persamaan tersebut dapat dijabarkan sebagai berikut:

a. Nilai konstanta (a) sebesar 4,420 menyatakan tanpa adanya pengaruh dari

Re.turn O.n Asset (R.O.A), Re.turn O.n Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio

(D.E.R), Debt Ratio (DR), Ukuran Perusahaan (SIZE) maka didapatkan

predikat nilai dari Nilai Perusahaan (Tobin's Q) adalah 4,420.

b. Nilai koefisien Re.turn O.n Asset (R.O.A) sebesar 0,016 menyatakan adanya

pengaruh positif antara Re.turn O.n Asset (R.O.A) terhadap Nilai Perusahaan

(Tobin’s Q), artinya setiap 1 satuan nilai dari Re.turn O.n Asset (R.O.A) akan

berpengaruh terhadap perubahan nilai dari Nilai Perusahaan (Tobin's Q)

sebesar 0,016. Hasil uji signifikansi didapatkan nilai t hitung sebesar 0,750

dengan nilai signifikansi sebesar 0,456. Sebagai pembanding didapatkan nilai

t tabel pada derajat bebas 69 dan alpha 5 persen sebesar 1,995. Hasil tersebut

menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t hit < t tabel) dan nilai

signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga dinyatakan terdapat

pengaruh positif namun tidak signifikan antara Re.turn O.n Asset (R.O.A)

terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q).

c. Nilai koefisien Re.turn O.n Equity (R.O.E) sebesar -0,002 menyatakan adanya

pengaruh negatif antara Re.turn O.n Equity (R.O.E) terhadap Nilai Perusahaan

(Tobin's Q), artinya setiap 1 satuan nilai dari Re.turn O.n Equity (R.O.E) akan

berpengaruh terhadap perubahan nilai dari Nilai Perusahaan (Tobin's Q)

sebesar -0,002. Hasil uji signifikansi didapatkan nilai t hitung sebesar 0,252
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dengan nilai signifikansi sebesar 0,802. Sebagai pembanding didapatkan nilai

t tabel pada derajat bebas 69 dan alpha 5 persen sebesar 1,995. Hasil tersebut

menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t hit < t tabel) dan nilai

signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga dinyatakan terdapat

pengaruh negatif namun tidak signifikan antara Re.turn O.n Equity (R.O.E)

terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q).

d. Nilai koefisien Debt to Equity Ratio (D.E.R) sebesar -0,025 menyatakan

adanya pengaruh negatif antara Debt to Equity Ratio (D.E.R) terhadap Nilai

Perusahaan (Tobin's Q), artinya setiap 1 satuan nilai dari Debt to Equity Ratio

(D.E.R) akan berpengaruh terhadap perubahan nilai dari Nilai Perusahaan

(Tobin's Q) sebesar -0,025. Hasil uji signifikansi didapatkan nilai t hitung

sebesar 0,349 dengan nilai signifikansi sebesar 0,728. Sebagai pembanding

didapatkan nilai t tabel pada derajat bebas 69 dan alpha 5 persen sebesar

1,995. Hasil tersebut menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t hit < t

tabel) dan nilai signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga dinyatakan

terdapat pengaruh negatif namun tidak signifikan antara Debt to Equity Ratio

(D.E.R) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q).

e. Nilai koefisien Debt Ratio (DR) sebesar -0,820 menyatakan adanya pengaruh

negatif antara Debt Ratio (DR) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q), artinya

setiap 1 satuan nilai dari Debt Ratio (DR) akan berpengaruh terhadap

perubahan nilai dari Nilai Perusahaan (Tobin's Q) sebesar -0,820. Hasil uji

signifikansi didapatkan nilai t hitung sebesar 1,143 dengan nilai signifikansi

sebesar 0,257. Sebagai pembanding didapatkan nilai t tabel pada derajat
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bebas 69 dan alpha 5 persen sebesar 1,995. Hasil tersebut menyatakan nilai t

hitung kurang dari t tabel (t hit < t tabel) dan nilai signifikansi lebih dari 0,05

(sig > 0,05) sehingga dinyatakan terdapat pengaruh negatif namun tidak

signifikan antara Debt Ratio (DR) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q).

f. Nilai koefisien Ukuran Perusahaan (SIZE) sebesar -0,067 menyatakan adanya

pengaruh negatif antara Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap Nilai Perusahaan

(Tobin's Q), artinya setiap 1 satuan nilai dari Ukuran Perusahaan (SIZE) akan

berpengaruh terhadap perubahan nilai dari Nilai Perusahaan (Tobin's Q)

sebesar -0,067. Hasil uji signifikansi didapatkan nilai t hitung sebesar 1,272

dengan nilai signifikansi sebesar 0,208. Sebagai pembanding didapatkan nilai

t tabel pada derajat bebas 69 dan alpha 5 persen sebesar 1,995. Hasil tersebut

menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t hit < t tabel) dan nilai

signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga dinyatakan terdapat

pengaruh negatif namun tidak signifikan antara Ukuran Perusahaan (SIZE)

terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q).

Tabel 4.6 Hasil Koefisien Determinasi Regresi Linier

Model R R Square Adjusted R

Square

Std. Error of the

Estimate

1 .464a .216 .159 .89594

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil koefisien determinasi pengaruh antara Re.turn O.n Asset (R.O.A),

Re.turn O.n Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio (DR), dan

Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) didapatkan

koefisien determinasi (R2) sebesar 0,216. Hasil tersebut menyatakan besarnya
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pengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dapat dijelaskan oleh Re.turn O.n

Asset (R.O.A), Re.turn O.n Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio

(DR), dan Ukuran Perusahaan (SIZE) sebesar 21,6 persen, sedangkan sisa

pengaruh lainnya dijelaskan oleh variabel lain.

4.1.6 Uji Regresi Moderasi/Moderated Regression Analysis (MRA)

Analisis regresi moderasi ber.tuju.an untuk memperoleh gambaran

mengenai pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel terikat baik secara

keseluruhan (simultan) maupun secara individu (parsial) dengan adanya variabel

moderasi. Berikut disajikan hasil regresi moderasi antara Re.turn O.n Asset (R.O.A),

Re.turn O.n Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio (DR), dan

Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan

moderasi Corporate Social Responsibility (CSR).
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Tabel 4.7 Hasil Regresi Moderasi

Model Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

1

(Constant) 7.534 12.656 .595 .554

ROA .002 .038 .020 .052 .959

ROE .007 .071 .175 .098 .923

DER -.144 .693 -.375 -.207 .837

DR 2.468 5.608 .657 .440 .661

SIZE -.173 .398 -.427 -.435 .665

CSR -4.292 2.753 -.218 -1.559 .124

ROA*CSR -.056 .891 -.021 -.062 .950

ROE*CSR -.022 .315 -.143 -.070 .945

DER*CSR .416 2.533 .283 .164 .870

DR*CSR -13.606 24.034 -.872 -.566 .573

SIZE*CSR .391 1.666 .227 .235 .815

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil persamaan regresi moderasi antara Re.turn O.n Asset (R.O.A), Re.turn

O.n Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio (DR), Ukuran

Perusahaan (SIZE) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan moderasi

Corporate Social Responsibility (CSR) disajikan sebagai berikut.

Tobin's Q = a + b1 ROA + b2 ROE + b3 D.E.R + b4 DR + b5 SIZE + b6 CSR +

b7 ROA*CSR + b8 ROE*CSR + b9 D.E.R*CSR + b10 DR*CSR +

b11 SIZE*CSR + e

Tobin's Q = 7,534 + 0,002 ROA + 0,007 ROE – 0,144 D.E.R + 2,468 DR –

0,173 SIZE – 4,292 CSR – 0,056 ROA*CSR – 0,022 ROE*CSR +

0,416 D.E.R*CSR – 13,606 DR*CSR + 0,391 SIZE*CSR + e
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Dari persamaan tersebut dapat dijabarkan sebagai berikut:

a. Nilai konstanta (a) sebesar 7,534 menyatakan tanpa adanya pengaruh dari

Re.turn O.n Asset (R.O.A), Re.turn O.n Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio

(D.E.R), Debt Ratio (DR), Ukuran Perusahaan (SIZE) dengan moderasi

Corporate Social Responsibility (CSR) maka didapatkan predikat nilai dari

Nilai Perusahaan (Tobin's Q) adalah 7,534.

b. Nilai koefisien Re.turn O.n Asset (R.O.A) dengan moderasi Corporate Social

Responsibility (CSR) sebesar -0,056 menyatakan adanya pengaruh negatif

antara Re.turn O.n Asset (R.O.A) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan

moderasi Corporate Social Responsibility (CSR), artinya setiap 1 satuan nilai

dari Re.turn O.n Asset (R.O.A) dengan moderasi Corporate Social

Responsibility (CSR) akan berpengaruh terhadap perubahan nilai dari Nilai

Perusahaan (Tobin's Q) sebesar -0,056. Hasil uji signifikansi didapatkan nilai

t hitung sebesar 0,062 dengan nilai signifikansi sebesar 0,950. Sebagai

pembanding didapatkan nilai t tabel pada derajat bebas 63 dan alpha 5 persen

sebesar 1,998. Hasil tersebut menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t

hit < t tabel) dan nilai signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga

dinyatakan terdapat pengaruh negatif namun tidak signifikan antara Re.turn

O.n Asset (R.O.A) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan moderasi

Corporate Social Responsibility (CSR).

c. Nilai koefisien Re.turn O.n Equity (R.O.E) dengan moderasi Corporate Social

Responsibility (CSR) sebesar -0,022 menyatakan adanya pengaruh negatif

antara Re.turn O.n Equity (R.O.E) terhadap Nilai Perusahaan (Tobins Q)
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dengan moderasi Corporate Social Responsibility (CSR), artinya setiap 1

satuan nilai dari Re.turn O.n Equity (R.O.E) dengan moderasi Corporate Social

Responsibility (CSR) akan berpengaruh terhadap perubahan nilai dari Nilai

Perusahaan (Tobin's Q) sebesar -0,022. Hasil uji signifikansi didapatkan nilai

t hitung sebesar 0,070 dengan nilai signifikansi sebesar 0,945. Sebagai

pembanding didapatkan nilai t tabel pada derajat bebas 63 dan alpha 5 persen

sebesar 1,998. Hasil tersebut menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t

hit < t tabel) dan nilai signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga

dinyatakan terdapat pengaruh negatif namun tidak signifikan antara Re.turn

O.n Equity (R.O.E) terhadap Nilai Perusahaan (Tobins Q) dengan moderasi

Corporate Social Responsibility (CSR).

d. Nilai koefisien Debt to Equity Ratio (D.E.R) dengan moderasi Corporate

Social Responsibility (CSR) sebesar 0,416 menyatakan adanya pengaruh

positif antara Debt to Equity Ratio (D.E.R) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's

Q) dengan moderasi Corporate Social Responsibility (CSR), artinya setiap 1

satuan nilai dari Debt to Equity Ratio (D.E.R) dengan moderasi Corporate

Social Responsibility (CSR) akan berpengaruh terhadap perubahan nilai dari

Nilai Perusahaan (Tobin's Q) sebesar 0,416. Hasil uji signifikansi didapatkan

nilai t hitung sebesar 0,164 dengan nilai signifikansi sebesar 0,870. Sebagai

pembanding didapatkan nilai t tabel pada derajat bebas 63 dan alpha 5 persen

sebesar 1,998. Hasil tersebut menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t

hit < t tabel) dan nilai signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga

dinyatakan terdapat pengaruh positif namun tidak signifikan antara Debt to
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Equity Ratio (D.E.R) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan moderasi

Corporate Social Responsibility (CSR).

e. Nilai koefisien Debt Ratio (DR) dengan moderasi Corporate Social

Responsibility (CSR) sebesar -13,606 menyatakan adanya pengaruh negatif

antara Debt Ratio (DR) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan

moderasi Corporate Social Responsibility (CSR), artinya setiap 1 satuan nilai

dari Debt Ratio (DR) dengan moderasi Corporate Social Responsibility

(CSR) akan berpengaruh terhadap perubahan nilai dari Nilai Perusahaan

(Tobin's Q) sebesar -13,606. Hasil uji signifikansi didapatkan nilai t hitung

sebesar 0,566 dengan nilai signifikansi sebesar 0,573. Sebagai pembanding

didapatkan nilai t tabel pada derajat bebas 63 dan alpha 5 persen sebesar

1,998. Hasil tersebut menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t hit < t

tabel) dan nilai signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga dinyatakan

terdapat pengaruh negatif namun tidak signifikan antara Debt Ratio (DR)

terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan moderasi Corporate Social

Responsibility (CSR).

f. Nilai koefisien Ukuran Perusahaan (SIZE) dengan moderasi Corporate Social

Responsibility (CSR) sebesar 0,391 menyatakan adanya pengaruh positif

antara Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q)

dengan moderasi Corporate Social Responsibility (CSR), artinya setiap 1

satuan nilai dari Ukuran Perusahaan (SIZE) dengan moderasi Corporate

Social Responsibility (CSR) akan berpengaruh terhadap perubahan nilai dari

Nilai Perusahaan (Tobin's Q) sebesar 0,391. Hasil uji signifikansi didapatkan
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nilai t hitung sebesar 0,235 dengan nilai signifikansi sebesar 0,815. Sebagai

pembanding didapatkan nilai t tabel pada derajat bebas 63 dan alpha 5 persen

sebesar 1,998. Hasil tersebut menyatakan nilai t hitung kurang dari t tabel (t

hit < t tabel) dan nilai signifikansi lebih dari 0,05 (sig > 0,05) sehingga

dinyatakan terdapat pengaruh negatif namun tidak signifikan antara Ukuran

Perusahaan (SIZE) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan moderasi

Corporate Social Responsibility (CSR).

Tabel 4.8 Hasil Koefisien Determinasi Regresi Moderasi

Model R R Square Adjusted R

Square

Std. Error of the

Estimate

1 .519a .270 .142 .90457

Sumber: Data Peneliti.an Di.olah (2021)

Hasil koefisien determinasi pengaruh antara Re.turn O.n Asset (R.O.A),

Re.turn O.n Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio (DR), dan

Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan

moderasi Corporate Social Responsibility (CSR) didapatkan koefisien determinasi

(R2) sebesar 0,270. Hasil tersebut menyatakan besarnya pengaruh terhadap Nilai

Perusahaan (Tobin's Q) dapat dijelaskan oleh Re.turn O.n Asset (R.O.A), Re.turn O.n

Equity (R.O.E), Debt to Equity Ratio (D.E.R), Debt Ratio (DR), dan Ukuran

Perusahaan (SIZE) dengan moderasi Corporate Social Responsibility (CSR)

sebesar 27,0 persen, sedangkan sisa pengaruh lainnya dijelaskan oleh variabel

lain.
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4.2 Pembahasan

4.2.1 Pengaruh Profitabilitas, Solvabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai

Perusahaan

4.2.1.1 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil peneliti.an menyatakan bahwa profitabilitas dengan proksi ROA

berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai perseroan indeks LQ45

tahun 2017-2019. Hasil tersebut mengartikan bahwa apabila profitabilitas yang

diproksikan dengan ROA mengalami kenaikan maka nilai perseroan juga naik dan

apabila profitabilitas mengalami penurunan maka nilai perseroan juga akan turun.

Sedangkan Hasil peneliti.an menyatakan bahwa profitabilitas dengan proksi ROE

berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap nilai perseroan indeks LQ45

tahun 2017-2019. Hasil tersebut mengartikan bahwa apabila profitabilitas yang

diproksikan dengan ROE apabila mengalami kenaikan maka nilai perseroan akan

turun dan apabila ROE mengalami penurunan maka nilai perseroan akan

meningkat.

Berdasarkan signaling theory, sebuah perseroan dengan sukarela akan

melaporkan informasi ke pasar modal tanpa adanya dorongan dari pemerintah,

informasi ini ditujukan untuk mempertahankan minat dari investor agar tidak

terjadi asimetri informasi antara pihak perseroan dengan luar perseroan (Brigham

& Houston, 2015:186). Rasio profitabilitas yang tinggi merupakan keinginan oleh

semua perseroan, jika tingkat profitabilitas terus meningkat hal ini mengartikan

bahwa perseroan mempunyai kinerja yang bagus sehingga menciptakan pemikiran

positif dari para investor yang mengakibatkan harga saham akan naik karena
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permintaannya naik yang mencerminkan nilai perseroannya tinggi. Penyampaian

informasi mengenai profitabilitas suatu perseroan merupakan sebuah sinyal bagi

perseroan. Profitabilitas yang tinggi dan stabil akan men.jadi sinyal positif bagi

investor terkait dengan kinerja perseroan (Rizqia et al., 2013 dalam Yanti &

Abundanti, 2019:5634).

Hasil peneliti.an profitabilitas dengan proksi ROA terhadap nilai perseroan

ini sesuai dengan teori dan juga sejalan dengan peneliti.an oleh Zuhroh (2019),

Anggraeni (2020), Ratri & Dewi (2017), mereka mendapatkan hasil bahwa tingkat

pengembalian aset atau ROA berpengaruh positif terhadap nilai perseroan.

Sedangkan Hasil peneliti.an profitabilitas dengan proksi ROE terhadap nilai

perseroan ini sesuai dengan teori dan juga sejalan dengan peneliti.an oleh Chen

dan Chen (2011), Gusaptono (2010), Carningsih (2009), mereka mendapatkan

hasil bahwa tingkat pengembalian ekuitas atau ROE berpengaruh negatif terhadap

nilai perseroan.

Mencari laba atau meningkatkan profitabilitas dalam perspektif Islam,

harus dicari dengan cara yang halal. Allah memperbolehkan umat muslim

mendapatkan keuntungan dan harta dengan cara yang benar seperti perdagangan

atau jual beli atas dasar suka sama suka sesuai dengan syariat Islam. Akan tetapi

dalam hal besarnya laba atau keuntungan yang boleh diambil, Allah tidak

mengaturnya artinya bebas dalam pengambilan laba asalkan dengan cara yang

halal seperti hadits berikut ini :
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Diriwayatkan dari ‘Urwa : “Bahwa Nabi memberinya satu Dinar untuk
membeli domba untuk beliau. ‘Urwa membeli dua ekor domba untuk beliau
dengan uang tersebut. Kemudian dia menjual satu ekor domba seharga satu
Dinar, dan membawa satu Dinar tersebut bersama satu ekor dombanya kepada
Nabi. Atas dasar ini Nabi berdoa kepada Allah untuk memberkahi transaksi
‘Urwa. Sehingga ‘Urwa selalu memperoleh keuntungan (dari setiap
perdagangannya) – bahkan seandainya dia membeli debu.” (Shahih Bukhari,
Kitab 56, Hadits No. 836).

Dalam hadits tersebut Rasulullah meridhai transaksi jual beli atau

perdagangan yang mengambil keuntungan hingga 100% yang berarti dalam

berdagang diperbolehkan mengambil keuntungan atau laba sebanyak-banyaknya

asalkan dengan cara yang baik dan halal supaya tetap diberkahi Allah SWT.

4.2.1.2 Pengaruh Solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Variabel solvabilitas dalam peneliti.an ini diukur memanfaatkan Debt Ratio

(DR) dan Debt to Equity Ratio (D.E.R). Hasil peneliti.an menyatakan bahwa

solvabilitas berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap nilai perseroan

indeks LQ45 tahun 2017-2019. Hasil ini mengartikan bahwa semakin tinggi

solvabilitas maka nilai perseroan akan menurun. Menurut Murhadi (2013:62)

rasio ini memperhitungkan antara hutang dan aset/ekuitas perseroan, dengan

semakin tinggi solvabilitas berarti semakin tinggi pula risiko keuangan suatu

perseroan. Jika penggunaan hutang tersebut tidak diimbangi dengan hati-hati dan

digunakan hanya untuk investasi yang tidak meng.untung.kan maka akan timbul

risiko financial distress atau kebangkrutan sehingga akan berdampak pada nilai

perseroan.
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Berdasarkan teori trade off, dengan asumsi titik target struktur modal

optimal tercapai maka penggunaan hutang (leverage) menurunkan nilai perseroan.

Hutang akan menambahkan beban tetap tanpa memperdulikan besarnya

pendapatan. Semakin besar hutang semakin tinggi tingkat probabilitas

kebangkrutan karena perseroan tidak dapat membayar bunga dan pokoknya. Pihak

manajemen harus memperhatikan penggunaan hutang, karena banyaknya

hutang bisa menurunkan nilai perseroan. Dengan tingginya rasio solvabilitas

menyatakan perseroan tidak solvable, ini menyatakan respon negatif terhadap

investor maka nilai perseroan menurun.

Hasil peneliti.an ini sejalan dengan peneliti.an oleh Cortez & Stevie (2012),

Chaleeda, dkk (2019) dan Ogolmagai (2013) yang menyatakan hasil bahwa

solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perseroan. Peneliti.an tersebut

membuktikan bahwa meskipun terdapat manfaat dari hutang, ada juga biaya utang

yang harus dipertimbangkan. Kelebihan hutang yang besar akan memberikan

dampak yang negatif pada nilai perseroan. Biaya hutang pembiayaan muncul

dari peningkatan kemungkinan kebangkrutan karena pembiayaan hutang membuat

perseroan tetap melakukan pembayaran bunga dan pokok berkala.

Hutang dalam Islam diperbolehkan asalkan untuk kepentingan yang baik,

dan alangkah lebih baiknya lagi jika hutang tidak disertai keuntungan lain seperti

bunga yang menyebabkan riba sehingga tidak diridhai Allah, seperti hadits di

bawah ini:
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Dari sahabat Jabir radhiallahu‘anhu, ia berkata: “Rasulullah
shallallahu’alaihi wa sallam telah melaknati pemakan riba (rentenir), orang yang
memberikan/membayar riba (nasabah), penulisnya (sekretarisnya), dan juga dua
orang saksinya. Dan beliau juga bersabda, “Mereka itu sama dalam hal
dosanya.‟ (HR. Muslim no. 1598).

Dalam hadits tersebut dijelaskan bahwa Rasulullah memperbolehkan

berhutang akan tetapi akan melaknat jika berhutang di jalan yang tidak diridhai

Allah seperti ada bunga yang mencekik setiap hutang, akan dilaknat bagi yang

meng.hutangi dan juga bagi yang berhutang. Alangkah lebih baiknya jika

berhutang dengan sistem bagi hasil seperti pada bank syariah supaya antara

kreditur dan debitur sama sama diuntungkan dan tidak ada yang merugi.

4.2.1.3 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil peneliti.an menyatakan bahwa ukuran perseroan

mempunyai pengaruh yang negatif namun tidak signifikan terhadap nilai

perseroan, atau dengan kata lain semakin besar ukuran perseroan maka semakin

menurun Nilai Perusahaan.

Hal ini tidak sejalan dengan teori bahwa semakin besar ukuran suatu

perseroan maka akan semakin mudah perseroan tersebut memperoleh sumber

pendanaan yang kemudian dapat dimanfaatkan oleh pihak manajemen untuk

meningkatkan nilai perseroan. Kemungkinan yang dapat terjadi dari hasil

peneliti.an ini bahwa perseroan lebih cenderung menyukai pendanaan internal

dibandingkan dari hutang, sehingga ukuran perseroan tidak memiliki pengaruh
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terhadap penggunaan sumber dana eksternal. Perusahaan dengan jumlah aset yang

besar tidak mampu memanfaatkan asetnya secara efektif sehingga menimbulkan

penimbunan asset dikarenakan perputaran dari aset perseroan akan semakin lama.

Penurunan nilai perseroan dipengaruhi kinerja perseroan yang kurang efektif.

Dengan adanya penurunan nilai perseroan sehingga akan mempengaruhi investor

untuk menanamkan modal kepada perseroan tersebut.

Ukuran perseroan yang terlalu besar dianggap akan menyebabkan

kurangnya efisiensi pengawasan kegiatan operasional dan strategi oleh jajaran

manajemen, sehingga dapat mengurangi nilai perseroan. Kondisi seperti ini

disebabkan karena adanya perbedaan kepentingan antara pemegang saham dengan

manajer sehingga muncul konflik yang disebut dengan agency conflict atau

konflik keagenan (Jensen & Meckling, 1976 dalam Ramdhonah et al, 2019).

Pemilik perseroan memiliki kepentingan atas lebih majunya perseroan dengan

kebijakan yang berusaha untuk meningkatkan nilai perseroan untuk

memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham. Sedangkan manajemen

perseroan memiliki tujuan untuk mendapatkan keuntungan sebesar-besarnya bagi

dirinya berupa bonus maupun insentif atas hasilnya men.jalankan perseroan tanpa

mempertimbangkan risiko kerugian yang ada. Konflik tersebut terjadi karena

manusia pada dasarnya adalah makhluk ekonomi yang mempunyai sifat dasar

untuk  mementingkan kepentingan sendiri.

Peneliti.an ini sesuai dengan peneliti.an yang dilakukan oleh Indriyani

(2017), Ibrahim (2017), dan Cheng et al. (2010) yang menyatakan hasil bahwa

ukuran perseroan berpengaruh negatif terhadap nilai perseroan. Peneliti.an tersebut
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menyatakan bahwa perseroan dengan ukuran lebih tinggi umumnya memiliki

nilai perseroan yang lebih rendah. Jika perseroan memiliki total aset yang besar,

pihak manajemen lebih leluasa dalam memper.guna.kan aset yang ada dalam

perseroan tersebut. Kebebasan yang dimiliki manajemen ini sebanding dengan

kekhawatiran yang dirasakan oleh pemilik aset perseroan. Jumlah aset yang

besar akan menurunkan nilai perseroan jika dinilai dari sisi pemilik

perseroannya.

Dalam islam dijelaskan dalam Al-Qur'an Surat Al-Isra’ ayat 27-28 :

Artinya : “Sesungguhnya pemboros-pemboros itu adalah saudara-saudara syaitan
dan syaitan itu adalah sangat ingkar kepada Tuhannya. Dan jika kamu berpaling
dari mereka untuk memperoleh rahmat dari Tuhanmu yang kamu harapkan, maka
katakanlah kepada mereka ucapan yang pantas.” (Qs. Al-Isra’/17 : 27-28)

Ayat tersebut men.jelas.kan bahwa kita tidak diperbolehkan

berlebih-lebihan dalam memanfaatkan harta, uang maupun sumber daya yang ada

demi kesenangan saja. Allah SWT menyuruh hambanya untuk hidup sederhana

dan hemat, karena apabila semua orang men.jadi boros maka suatu bangsa bisa

rusak dan hancur. Sesungguhnya orang-orang yang pemboros itu adalah saudara

setan dan setan itu sangat ingkar kepada Tuhannya. Dan jika engkau berpaling

dari mereka untuk mem.peroleh rahmat dari Tuhanmu yang engkau harapkan,
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maka katakanlah kepada mereka ucapan yang lemah lembut (tafsir Kemenag RI,

2021).

4.2.2 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Dimoderasi Oleh

Tanggung Jawab Sosial Perusahan (CSR)

Variabel moderasi Tanggung Jawab Sosial Perusahaan dihitung

memanfaatkan Global Reporting Initiative G4. Hasil peneliti.an ini menyatakan

bahwa Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) mampu me.moderasi namun

tidak signifikan antara proksi Re.turn O.n Asset (R.O.A) dan Re.turn O.n Equity

(R.O.E) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) dengan moderasi Tanggung Jawab

Sosial Perusahaan (CSR) pada perseroan indeks LQ45 tahun 2017-2019. CSR

yang tinggi dapat memper.lemah hubungan pengaruh profitabilitas dengan nilai

perseroan.

Hal ini sejalan dengan peneliti.an oleh Harningsih, dkk (2019); Wulandari

dan Wiksuana (2017); Raningsih dan Artini (2018) yang menyatakan hasil bahwa

Tanggung Jawab Sosial Perusahaan dihitung memanfaatkan Global Reporting

Initiative G4 dapat me.moderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perseroan.

Hasil peneliti.an ini mendukung pernyataan Gherghina et al., (2016) yang

menyatakan bahwa perseroan harus mem.perhatikan dimensi ekonomi, sosial dan

lingkungan dalam rangka meningkatkan nilai perseroan secara berkelanjutan.

Peningkatan nilai suatu perseroan tidak selalu berasal dari tingkat

profitabilitas yang tinggi. Kejadian tersebut disebabkan karena masyarakat saat ini

cenderung memilih perseroan yang bertanggung jawab dan peduli terhadap

lingkungan sekitar karena dengan mendukung perseroan tersebut secara tidak
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langsung masyarakat ikut berpartisipasi dalam memelihara lingkungan sekitar

(Susanti dan Santoso, 2011).

Dalam islam oleh Djakfar (2012: 225) menyebutkan program CSR juga

merupakan implikasi dari ajaran kepemilikan dalam Islam. Allah adalah Pemilik

Mutlak (haqiqiyah), 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

firma-Nya:

Artinya : “Dan, carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepadamu
(pahala) negeri akhirat, tetapi janganlah kamu lupakan bagianmu di dunia.
Berbuat baiklah (kepada orang lain) sebagaimana Allah telah berbuat baik
kepadamu dan janganlah kamu berbuat kerusakan di bumi. Sesungguhnya Allah
tidak menyukai orang-orang yang berbuat kerusakan.” (Qs. Al-Qashash/28 : 77).

Maksud dari ayat di atas yaitu, 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 ridha 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 perseroan akan semakin dekat
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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 mem.peroleh pahala ibadah,

karena sejak awal telah teralienasi dari nilai-nilai teologis yang sejatinya dapat

disetting sejak merencanakan program. Karena itu betapa ruginya perseroan yang

melakukan program CSR hanya semata-mata ingin meraih keuntungan duniawi

sesaat.

4.2.3 Pengaruh Solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Dimoderasi Oleh

Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR)

Variabel moderasi Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) dihitung

memanfaatkan Global Reporting Initiative G4. Hasil peneliti.an ini menyatakan

bahwa Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) mampu namun tidak signifikan

me.moderasi hubungan pengaruh solvabilitas terhadap nilai perseroan indeks

LQ45 tahun 2017-2019. CSR yang tinggi memper.kuat hubungan pengaruh

solvabilitas dengan proksi D.E.R terhadap nilai perseroan. CSR dapat

meningkatkan nilai perseroan saat solvabilitas dengan proksi D.E.R tinggi dan juga

dapat menurunkan nilai perseroan saat solvabilitas dengan proksi D.E.R rendah.

Sedangkan CSR yang tinggi memper.lemah hubungan pengaruh solvabilitas

dengan proksi DR terhadap nilai perseroan. CSR dapat menurunkan nilai

perseroan saat solvabilitas dengan proksi DR perseroan tinggi dan juga dapat

meningkatkan nilai perseroan saat solvabilitas rendah.
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Hasil peneliti.an ini mendukung Agency Theory yang menyatakan bahwa

tingkat solvabilitas memberikan pengaruh negatif terhadap nilai perseroan dan

pengungkapan tanggung jawab sosial. Manajemen perseroan dengan tingkat

solvabilitas yang tinggi akan cenderung mengurangi pengungkapan tanggung

jawab sosialnya supaya tidak men.jadi sorotan dari pihak debtholders, hal tersebut

tentu berdampak terhadap nilai perseroan. Friedman (1970) dalam Chang (2014)

menyatakan bahwa penggunaan hutang yang tinggi dengan diimbangi dengan

pelaksanaan CSR yang tinggi mampu mengurangi daya saing perseroan sehingga

berdampak pada penurunan nilai perseroan. Hasil peneliti.an ini mendukung

peneliti.an yang dilakukan oleh Wulandari dan Wiksuana (2017) dan Purnomo

(2014) yang menyatakan bahwa solvabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai

perseroan dan CSR merupakan faktor pemoderasi dalam hubungan antara

solvabilitas dan nilai perseroan.

Dalam ajaran Islam menganjurkan kepada umatnya agar saling

tolong-menolong, kerjasama dalam hal kebajikan dan taqwa. Sebagaimana yang

men.jadi dasar hukum hutang piutang dapat ditemui dalam Al-Qur’an ataupun

ketentuan Sunnah Rasul.

Dan diantara tolong menolong dengan cara yang baik adalah melalui

hutang piutang, hal ini didasarkan pada surat Al Baqarah ayat 282 yang berbunyi:
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Artinya : “Wahai orang-orang yang beriman, apabila kamu berutang piutang
untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu mencatatnya. Hendaklah seorang
pencatat di antara kamu menuliskannya dengan benar. Janganlah pencatat
menolak untuk menuliskannya sebagaimana Allah telah mengajar-kan kepadanya.
Hendaklah dia mencatat(-nya) dan orang yang berutang itu mendiktekan(-nya).
Hendaklah dia bertakwa kepada Allah, Tuhannya, dan janganlah dia
menguranginya sedikit pun. Jika yang berutang itu orang yang kurang akalnya,
lemah (keadaannya), atau tidak mampu mendiktekan sendiri, hendaklah walinya
mendiktekannya dengan benar. Mintalah kesaksian dua orang saksi laki-laki di
antara kamu. Jika tidak ada (saksi) dua orang laki-laki, (boleh) seorang laki-laki
dan dua orang perempuan di antara orang-orang yang kamu sukai dari para
saksi (yang ada) sehingga jika salah seorang (saksi perempuan) lupa, yang lain
mengingatkannya. Janganlah saksi-saksi itu menolak apabila dipanggil.
Janganlah kamu bosan mencatatnya sampai batas waktunya, baik (utang itu)
kecil maupun besar. Yang demikian itu lebih adil di sisi Allah, lebih dapat
menguatkan kesaksian, dan lebih mendekatkan kamu pada ketidakraguan, kecuali
jika hal itu merupakan perniagaan tunai yang kamu jalankan di antara kamu.
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Maka, tidak ada dosa bagi kamu jika kamu tidak mencatatnya. Ambillah saksi
apabila kamu berjual beli dan janganlah pencatat mempersulit (atau dipersulit),
begitu juga saksi. Jika kamu melakukan (yang demikian), sesungguhnya hal itu
suatu kefasikan padamu. Bertakwalah kepada Allah, Allah memberikan
pengajaran kepadamu dan Allah Maha Mengetahui segala sesuatu.” (Qs. Al
Baqarah/2 : 282).

Berdasarkan kutipan ayat tersebut, tafsir Quraish Shihab menjelaskan

bahwa segala bentuk perniagaan harus mencatat segala proses transaksi sesuai

dengan keadaan yang terjadi serta terdapat saksi yang akan memberi informasi

kepada pembaca laporan transaksi tersebut. Realitas dalam mencatat kegiatan

perniagaan sangat diperlukan guna menciptakan informasi yang berkualitas dan

bermanfaat bagi pihak yang membutuhkan (Shihab, 2002). Kesimpulan dari

kutipan ayat tersebut adalah memberi bantuan berupa hutang piutang merupakan

hal yang tidak dilarang karena bentuk membantu sesama saat kesulitan. Hukum

memberikan pinjaman hutang adalah sunnah namun dengan syarat bahwa

memberi hutang pada orang yang tepat serta benar-benar membutuhkan seperti

dalam prinsip kemanusiaan bahwa manusia butuh manusia lain untuk memenuhi

hajat hidup.

4.2.4 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan

Dimoderasi Oleh Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR)

Variabel moderasi Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) dihitung

memanfaatkan Global Reporting Initiative G4. Hasil peneliti.an ini menyatakan

bahwa Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) mampu namun tidak signifikan

me.moderasi hubungan pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap nilai perseroan

indeks LQ45 tahun 2017-2019. CSR yang tinggi memper.lemah hubungan
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pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap nilai perseroan. CSR dapat menurunkan

nilai perseroan saat Ukuran Perusahaan perseroan tinggi dan juga dapat

meningkatkan nilai perseroan saat Ukuran Perusahaan rendah.

Hasil peneliti.an ini sesuai dengan peneliti.an Pradita dan Suryono (2019)

yang menyatakan bahwa Peran Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) dinilai

akan sangat penting apabila ukuran perseroan semakin besar, selain itu perseroan

besar adalah emiten yang banyak disoroti oleh calon investor. Penerapan

pengungkapan CSR ini dapat membuat citra dan reputasi baik bagi perseroan

karena keterlibatan dan kontribusi langsungnya terhadap lingkungan sekitar

perseroan. Menurut Wulandari dan Wiksuana (2017) menyatakan bahwa semakin

besar ukuran perseroan maka kewajiban perseroan dalam melakukan Tanggung

Jawab Sosial Perusahaan juga akan semakin besar. Oleh karena itu, perseroan

diharapkan mampu mengungkapkan program sosial sebaik-baiknya demi upaya

peningkatan citra positif dan memperoleh legitimasi sosial dari para stakeholders.

Semakin besar ukuran perseroan maka semakin besar pula tekanan dan

tanggungjawabnya terhadap stakeholders dan ketika perseroan tersebut

melaksanakan CSR sebagai bentuk tanggung jawab sosialnya maka

keberlangsungan perseroan dapat terjaga dan investor akan semakin tertarik untuk

berinvestasi (Pratama dan Mustanda, 2016).



BA.B V

PE.NUTUP
5.1 Ke.simpulan

Ber.dasarkan hasil analisis pengaruh variabel profit.abilitas, solvabilitas,

ukuran per.usaha.an ter.hadap nilai per.usaha.an dengan tanggung jawab sosial

per.usaha.an sebagai variabel pemoderasi dalam indeks LQ45 per.usaha.an yang

ter.daftar d.i Bursa Efek Indonesia 2017-2019, berikut ini kesimpulan yang bisa

diambil :

1. Variabel profitabilitas dalam penelitian ini mengguna.kan R.O.A (Re.turn o.n

Asset) dan R.O.E (Re.turn o.n Equity). Hasil peneliti.an menunjuk.kan bahwa

profitabilitas dengan proksi ROA ber.pengaruh positif namun tidak

signifikan sedangkan profitabilitas dengan proksi R.O.E ber.pengaruh

negatif namun tidak signifikan terhadap nilai per.usaha.an indeks LQ45

tahun 2017-2019. Kemudian variabel solvabilitas dalam penelitian ini

menggunakan DER (Deb.t t.o E.quity Ratio) dan D.R (De.bt Ratio). Hasil

penelitian menunjuk.kan bahwa solvabilitas be.rpengaruh negatif namun

tidak signifika.n terhadap ni.lai per.usaha.an indeks LQ45 t.ahun 2017-2019.

Semakin tinggi hutang maka investor tidak yakin dengan prospek

per.usaha.an, hal ini dapat menurun.kan nilai per.usaha.an. Sedang.kan Hasil

penelitian variabel ukur.an per.usaha.an dalam penelitian ini menunjuk.kan

bahwa ukuran per.usaha.an ber.pengaruh negatif namun tidak signifikan

ter.hadap nilai per.usaha.an indeks LQ45 tahun 2017-2019. U.kuran

per.usaha.an yan.g be.sar be.lum tentu bisa me.njamin n.ilai pe.rusahaan

yang tinggi, karena per.usaha.an besar mungkin belum berani untuk

150
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melaku.kan investasi baru ter.kait dengan ekspansi, se.belum kewajiban

(hutang)  sudah  terlu.nasi.

2. Tanggung jawab sosial per.usaha.an (CSR) sebagai variabel moderasi

menggunakan Global Reporting Initiative G4. Hasil penelitian

menunjukkan bahwa CSR mampu memoderasi namun tidak secara

signifikan hubungan pengaruh profitabilitas dengan proksi ROA dan ROE

terhadap nilai per.usaha.an. CSR yang tinggi mampu memperlemah nilai

per.usaha.an saat profitabilitas tinggi dan dapat memperkuat nilai

per.usaha.an saat profitabilitas rendah.

3. Tanggung jawab sosial per.usaha.an (CSR) sebagai variabel moderasi

menggunakan Global Reporting Initiative G4. Hasil penelitian

menunjukkan bahwa CSR mampu memoderasi namun tidak secara

signifikan hubungan pengaruh solvabilitas dengan proksi DER terhadap

nilai per.usaha.an. CSR yang tinggi mampu memperkuat nilai per.usaha.an

saat solvabilitas dengan proksi DER tinggi dan dapat memperlemah nilai

per.usaha.an saat solvabilitas rendah. Sedangkan CSR mampu memoderasi

namun tidak secara signifikan hubungan pengaruh solvabilitas dengan

proksi DR terhadap nilai per.usaha.an. CSR yang tinggi mampu

memperlemah nilai per.usaha.an saat solvabilitas dengan proksi DR tinggi

dan dapat memperlemah nilai per.usaha.an saat solvabilitas tinggi.

4. Tanggung jawab sosial per.usaha.an (CSR) sebagai variabel moderasi

menggunakan Global Reporting Initiative G4. Hasil penelitian

menunjuk.kan bahwa CSR mampu memoderasi namun tidak secara
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signifikan hubungan pengaruh ukuran per.usaha.an terhadap nilai

per.usaha.an. CSR yang tinggi mampu memperlemah nilai per.usaha.an saat

ukuran per.usaha.an tinggi dan dapat memperkuat nilai per.usaha.an saat

ukuran per.usaha.an rendah.

5.2 Sa.ran

1. Bagi Per.usaha.an

Berdasar.kan hasil penelitian, variabel ROE, DR, D..E..R dan ukur.an

per.usaha.an ber.pengaruh negatif terhadap nilai per.usaha.an, sehingga

diharapkan per.usaha.an harus lebih berhati-hati dalam mengelola ekuitas

yang di.miliki.nya agar modal yang diinvestasikan tidak merugikan dan

berdampak baik bagi masyarakat dan lingkungan.

2. Bagi Peneliti Selanjut.nya

Penelitian ini hanya mengguna.kan R..O..A dan ROE untuk

profit.abilitas, DER dan DR untuk solvabilitas dan Log n untuk ukuran

per.usaha.an. Sedang.kan mas.ih banyak lagi variabel lain.nya yang mungkin

bisa di.gunakan seperti ROI, NPM, Cash Coverage Ratio, Time Interest

Earned Ratio dan lain.nya yang ber.pengaruh terhadap nilai per.usaha.an.

Peneliti selanjut.nya juga bisa mengguna.kan objek per.usaha.an lain.nya

selain per.usaha.an indeks LQ45.
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Lampiran 1 : Data Variabel Penelitian

Kode

Perusahaan
Tahun ROA ROE DER DR SIZE Tobin's Q CSR

AKRA

2019 3,40 8,60 1,10 0,50 30,69 1,27 0,42

2018 8,20 19,60 1,00 0,50 30,62 1,37 0,36

2017 7,10 15,90 0,86 0,50 30,45 1,51 0,19

ASII

2019 8,00 14,00 0,90 0,50 33,49 1,27 0,35

2018 8,00 16,00 1,00 0,50 33,47 1,46 0,37

2017 8,00 15,00 0,90 0,50 33,32 1,57 0,37

BBCA

2019 4,00 18,00 4,40 0,81 34,45 1,70 0,18

2018 4,00 18,80 4,50 0,82 34,35 1,59 0,21

2017 3,90 19,20 4,80 0,83 34,25 1,54 0,23

BBNI

2019 2,40 14,00 5,68 0,85 34,37 0,99 0,21

2018 2,80 16,10 6,28 0,86 34,33 1,03 0,22

2017 2,70 15,60 6,04 0,86 34,20 1,08 0,25

BBRI

2019 3,50 19,41 5,67 0,86 41,79 1,22 0,21

2018 3,68 20,49 5,89 0,84 41,71 1,12 0,23

2017 3,69 20,03 5,59 0,83 41,57 1,16 0,24

BBTN

2019 0,13 10,00 11,30 0,86 33,37 0,94 0,27

2018 1,34 14,89 11,06 0,86 33,36 0,95 0,27

2017 1,71 18,11 10,34 0,86 33,20 1,00 0,29

BMRI

2019 3,03 15,08 4,91 0,78 34,82 1,05 0,21

2018 3,17 16,23 5,09 0,78 34,72 1,07 0,30



2017 2,72 14,53 5,22 0,79 34,66 1,06 0,30

GGRM

2019 13,80 21,40 0,54 0,35 32,00 1,65 0,33

2018 11,30 17,30 0,53 0,35 31,87 2,68 0,33

2017 11,60 18,40 0,58 0,37 31,83 2,32 0,35

HMSP

2019 27,00 38,50 0,42 0,30 31,56 1,65 0,24

2018 29,10 38,30 0,32 0,24 31,47 2,54 0,25

2017 29,40 37,10 0,26 0,21 31,40 2,16 0,26

ICBP

2019 14,70 21,70 0,45 0,31 31,29 3,67 0,22

2018 14,10 21,70 0,51 0,34 31,17 3,89 0,26

2017 11,70 18,30 0,56 0,36 31,08 3,64 0,25

INDF

2019 6,10 11,30 0,77 0,44 32,20 1,16 0,30

2018 5,40 10,20 0,93 0,48 32,20 1,16 0,31

2017 6,00 11,10 0,88 0,47 32,11 1,22 0,33

INTP

2019 6,60 7,90 0,20 0,17 30,95 2,69 0,24

2018 4,00 4,80 0,20 0,16 30,96 2,61 0,24

2017 6,30 7,30 0,18 0,15 30,19 2,01 0,29

JSMR

2019 2,21 9,52 3,31 0,77 32,23 1,14 0,25

2018 2,67 10,90 3,08 0,75 32,04 1,13 0,25

2017 2,78 11,98 3,31 0,77 32,00 1,35 0,27

KLBF

2019 12,37 15,01 0,05 0,04 30,64 3,92 0,19

2018 13,54 16,07 0,02 0,02 30,53 4,08 0,20

2017 14,47 17,30 0,02 0,02 30,44 4,85 0,23

LPPF 2019 28,30 78,30 1,80 0,60 29,21 3,18 0,20



2018 21,80 60,40 1,80 0,60 29,25 3,88 0,20

2017 35,10 81,90 1,30 0,60 29,32 5,95 0,21

MNCN

2019 12,50 17,80 0,40 0,30 30,51 0,82 0,21

2018 9,40 14,40 0,54 0,35 30,42 2,30 0,22

2017 9,70 14,80 0,54 0,35 30,34 4,13 0,24

PTBA

2019 15,54 22,02 0,42 0,29 30,89 1,43 0,27

2018 20,78 30,88 0,49 0,33 30,82 2,20 0,29

2017 20,36 32,44 0,59 0,37 30,72 1,55 0,22

PTPP

2019 2,04 7,18 2,49 0,70 31,71 0,87 0,27

2018 4,15 14,50 2,22 0,69 31,59 0,90 0,29

2017 4,72 14,78 1,93 0,66 31,36 1,05 0,31

SCMA

2019 15,65 19,15 0,22 0,19 34,14 1,06 0,22

2018 22,38 27,06 0,21 0,17 34,12 1,21 0,22

2017 24,18 29,71 0,23 0,19 33,93 1,53 0,23

SMGR

2019 3,00 7,41 0,93 0,38 32,01 1,44 0,23

2018 6,06 9,87 0,31 0,19 31,56 1,69 0,25

2017 3,30 5,68 0,35 0,20 31,52 1,58 0,26

TLKM

2019 12,50 23,50 0,89 0,47 33,03 2,25 0,21

2018 13,10 23,00 0,76 0,43 32,96 2,23 0,21

2017 16,50 29,20 0,77 0,44 32,92 2,65 0,23

UNTR

2019 9,90 19,20 0,23 0,13 32,35 1,17 0,20

2018 11,20 21,30 0,18 0,09 32,39 1,39 0,22

2017 10,10 16,40 0,10 0,06 32,04 2,03 0,23



UNVR

2019 36,10 116,70 2,91 0,74 30,66 16,26 0,24

2018 46,30 144,60 1,75 0,64 30,64 17,63 0,30

2017 39,30 141,80 2,66 0,73 30,57 23,29 0,22

WIKA

2019 4,32 13,64 2,23 0,69 31,76 3,56 0,24

2018 3,95 14,18 2,44 0,71 31,71 3,22 0,25

2017 3,52 10,52 2,12 0,68 31,45 3,72 0,31

WSKT

2019 3,22 9,21 3,21 0,76 34,74 0,93 0,24

2018 3,71 15,99 3,31 0,77 34,76 0,95 0,24

2017 4,29 18,46 3,30 0,77 34,52 1,07 0,26

Lampiran 2 : Hasil Uji Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

ROA 75 .13 46.30 10.7677 9.96451

ROE 75 4.80 144.60 22.5551 24.67010

DER 75 .02 11.30 2.1771 2.55477

DR 75 .02 .86 .5044 .26023

SIZE 75 29.21 41.79 32.4969 2.40843

Tobin's Q 75 .82 4.85 1.9057 .97678

CSR 75 .18 .42 .2561 .04954

Valid N (listwise) 75

Lampiran 3 : Hasil Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas



One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual

N 75

Normal Parametersa,b
Mean .0000000

Std. Deviation .83950300

Most Extreme Differences

Absolute .152

Positive .152

Negative -.073

Kolmogorov-Smirnov Z 1.314

Asymp. Sig. (2-tailed) .063

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.



Uji Heteroskedastisitas

Coefficientsa

Model Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

1

(Constant) .691 .993 .696 .489

ROA -.008 .013 -.148 -.637 .526

ROE .001 .005 .024 .110 .912

DER -.052 .042 -.249 -1.241 .219

DR -.369 .418 -.178 -.882 .381

SIZE .010 .031 .044 .324 .747

a. Dependent Variable: Absolute Residual



Uji Multikolinieritas

Coefficientsa

Model Collinearity Statistics

Tolerance VIF

1

ROA .227 4.414

ROE .271 3.686

DER .306 3.263

DR .305 3.282

SIZE .662 1.511

CSR .903 1.108

a. Dependent Variable: Tobin's Q

Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Model Durbin-Watson

1 2.039a

a. Predictors: (Constant), CSR,

DER, ROE, SIZE, DR, ROA

b. Dependent Variable: Tobin's Q

Lampiran 4 : Hasil Uji Regresi Linier

Model Summary

Model R R Square Adjusted R

Square

Std. Error of the

Estimate

1 .464a .216 .159 .89594

a. Predictors: (Constant), SIZE, ROE, DR, DER, ROA

ANOVAa

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.



1

Regression 15.217 5 3.043 3.791 .004b

Residual 55.386 69 .803

Total 70.603 74

a. Dependent Variable: Tobin's Q

b. Predictors: (Constant), SIZE, ROE, DR, DER, ROA

Coefficientsa

Model Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

1

(Constant) 4.420 1.703 2.596 .012

ROA .016 .021 .164 .750 .456

ROE -.002 .008 -.051 -.252 .802

DER -.025 .072 -.066 -.349 .728

DR -.820 .718 -.219 -1.143 .257

SIZE -.067 .053 -.165 -1.272 .208

a. Dependent Variable: Tobin's Q

Lampiran 5 : Hasil Uji Regresi Moderasi

Model Summary

Model R R Square Adjusted R

Square

Std. Error of the

Estimate

1 .519a .270 .142 .90457

a. Predictors: (Constant), SIZE*CSR, CSR, ROE, ROA*CSR,

DER*CSR, DR, ROA, SIZE, DR*CSR, DER, ROE*CSR

ANOVAa

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.



1

Regression 19.054 11 1.732 2.117 .032b

Residual 51.549 63 .818

Total 70.603 74

a. Dependent Variable: Tobin's Q

b. Predictors: (Constant), SIZE*CSR, CSR, ROE, ROA*CSR, DER*CSR, DR, ROA, SIZE,

DR*CSR, DER, ROE*CSR

Coefficientsa

Model Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

1

(Constant) 7.534 12.656 .595 .554

ROA .002 .038 .020 .052 .959

ROE .007 .071 .175 .098 .923

DER -.144 .693 -.375 -.207 .837

DR 2.468 5.608 .657 .440 .661

SIZE -.173 .398 -.427 -.435 .665

CSR -4.292 2.753 -.218 -1.559 .124

ROA*CSR -.056 .891 -.021 -.062 .950

ROE*CSR -.022 .315 -.143 -.070 .945

DER*CSR .416 2.533 .283 .164 .870

DR*CSR -13.606 24.034 -.872 -.566 .573

SIZE*CSR .391 1.666 .227 .235 .815

a. Dependent Variable: Tobin's Q
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