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ABSTRAK

Alfy Farokhi, 2016, Skripsi. Judul : “’Pengaruh Corporate Social Responsibility

dan Good Corporate Governance Terhadap Rasio Leverage Perusahaan (Studi

Pada Perusahaan Pertambangan di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2014).”

Pembimbing : Fitriyah S.Sos., MM

Kata Kunci : Corporate Social Responsibility, Good Corporate Governance,
Rasio Leverage

Keberadaan CSR berdampak positif terhadap nilai perusahaan, termasuk
menambah profitabilitas. Tetapi CSR yang besar juga membutuhkan biaya yang
besar pula, yang bisa membuat perusahaan kurang dalam mendanai modal secara
internal, dan pada akhirnya menambahkan hutang sebagai modal mereka. Tata
kelola perusahaan yang profesional sangat dibutuhkan terutama dalam
menentukan pendanaan perusahaan melalui hutang. Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui pengaruh CSR dan GCG terhadap rasio leverage perusahaan.

Jenis penelitian ini adalah kuantitatif dengan pendekatan asosiatif kausal.
Populasi yang digunakan adalah perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI
pada tahun 2010-2014. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling, sehingga diperoleh 22 perusahaan yang sesuai kriteria sampel yang
sudah ditentukan. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier
berganda menggunakan SPSS 16.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa CSR secara parsial berpengaruh
negatif signifikan terhadap rasio leverage. Hal ini sesuai dengan teori tripple
bottom line, dimana planet dan people mempunyai hubungan dengan profit
sehingga dapat menurunkan tingkat hutang perusahaan. Sementara GCG secara
parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap rasio leverage. Hasil penelitian ini
sesuai dengan penelitian Tumewu (2014), yang menunjukkan bahwa penerapan
prinsip-prinsip GCG pada Perbankan di BEI tidaklah memberikan pengaruh yang
signifikan atas leverage perusahaan Perbankan di BEI. Hal ini berarti semakin
baik penerapan GCG maka tidak berpengaruh terhadap rasio hutang yang ada.
Secara simultan CSR dan GCG berpengaruh positif signifikan terhadap rasio
leverage. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Retno dan Priantinah
(2012), yang menunjukkan bahwa CSR dan GCG secara simultan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol size, jenis industri,
profitabilitas, dan leverage.
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ABSTRACT

Alfy Farokhi, 2016. Thesis. Title: "The Influence of Corporate Social

Responsibility and Good Corporate Governance Against Corporate Leverage

Ratio (A Study on Mining Company in Indonesia Stock Exchange Period 2010-

2014)."

Supervisor : Fitriyah S. Sos., MM

Keywords : Corporate Social Responsibility, Good Corporate Governance,
Leverage Ratio

CSR existence of a positive impact on the value of the company, including
to increase profitability. But the high CSR also requires high cost, which could
make the company less in capital funding internally, and finally adding the debt as
their capital. Professional corporate governance is important, especially in
determining the company through debt financing. This study aims to determine
the effect of CSR and GCG on the company's leverage ratio.

This type of research is quantitative causal associative approach. The
population used is a mining company listed on the Stock Exchange in 2010-2014.
The sampling technique used purposive sampling, in order to obtain the 22
companies that match the criteria specified sample. The analytical method used is
multiple linear regression analysis using SPSS 16.

The results of this study indicate that CSR is partially significant negative
effect on the leverage ratio. This is consistent with the theory tripple bottom line,
where the planet and people have a relationship with the profit that can reduce the
level of corporate debt. GCG partially while no significant effect on the leverage
ratio. The results are consistent with research Tumewu (2014), which shows that
the application of the principles of good corporate governance in the banks on the
Stock Exchange does not have a significant influence on the company's leverage
Banking in BEI. This means more and better implementation of GCG it does not
affect the existing debt ratios. Simultaneously CSR and GCG significant positive
effect on leverage ratios. The results are consistent with research Retno and
Priantinah (2012), which indicates that the CSR and GCG simultaneous positive
effect on the value of the company to control variable size, type of industry,
profitability, and leverage.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Industrialisasi di Indonesia saat ini sudah semakin berkembang. Hal ini
menimbulkan beberapa dampak positif kepada masyarakat Kita yang salah satunya
terdapat kesempatan kerja yang lebih luas. Tetapi dampak negatif adanya
industrialisasi juga tidak bisa dihindari, terutama terhadap masyarakat sosial dan
lingkungan. Mencermati sisi negatif industrialisasi tersebut, tidak adil manakala
masyarakat harus menanggung beban sosial. Karena masyarakat adalah pihak
yang tidak memperoleh kontra prestasi langsung dari industrialisasi, terutama
masyarakat garis bawah yang secara modal dan kesempatan tidak memiliki akses
terhadap hiruk pikuk industrialisasi. (Wibisono, 2007) .

World Business Council For Sustainability Development (2004) dalam
Poerwanto (2010), secara khusus mengarahkan tanggung jawab sosial lebih
difokuskan pada pembangunan ekonomi. Konsep Peter Drucker (1974) yang
menyatakan bahwa ‘’The conscience of a business is measured by its public
espousal of popular social goals and the highest moral development it the best
intentions’’, cukup mendukung terhadap keberadaan teori triple bottom line, yang
menunjukkan bahwa jika perusahaan ingin mempertahankan kelangsungan
hidupnya, maka perusahaan tersebut harus memperhatikan <’3P°’. Selain mengejar
keuntungan (Profit), perusahaan juga harus memperhatikan dan terlibat pada

pemenuhan kesejahteraan masyarakat (People) dan turut berkontribusi aktif dalam



menjaga kelestarian lingkungan (Planet) karena keuntungan merupakan inti dari
dunia bisnis dan itu merupakan hal yang wajar (Wibisono, 2007).

Pemerintah telah mewajibkan CSR bagi seluruh Perseroan Terbatas di
Indonesia. Hal ini tertera pada UU No. 40 Tahun 2007 pada Bab V Pasal 74.
Dimana pemerintah mewajibkan kepada perseroan yang menjalankan usahanya
dibidang sumber daya alam wajib melaksanakan CSR, dan akan dikenai sanksi
apabila tidak melaksanakan.

Perusahaan pertambangan di Indonesia merupakan salah satu sektor yang
diwajibkan untuk melaksanakan dan melakukan pengungkapan CSR. Saat ini
sudah banyak perusahaan pertambangan yang sudah sadar dalam melaksanakan
program CSR. Contoh seperti yang dilakukan PT. Adaro Energy, Tbk, melihat
dari laporan tahunannya tahun 2014, PT. Adaro Energy menerima penghargaan
Aditama dari Kementerian ESDM untuk bidang pengelolaan lingkungan dalam
pertambangan batubara. Dalam aspek lingkungan, PT. Adaro Energy, Tbk
menerapkan pengelolaan air tambang, reklamasi tanah, dan pelestarian energi.
Fenomena tersebut merupakan salah satu bentuk CSR yang sudah dilaksanakan
oleh perusahaan pertambangan di Indonesia. CSR sangat penting untuk semua
perusahaan, khususnya perusahaan sektor pertambangan. Hal ini dikarenakan
kegiatan operasinya bersifat eksplorasi sumber daya yang tidak diperbarui,
berhadapan dengan lingkungan, dan lain-lain.

Berkaca pada teori Triple Bottom Line, bahwa CSR bisa meningkatkan
nilai perusahaan. Hal ini bisa terjadi karena perusahaan yang melakukan CSR,

akan mendapat nilai tambah karena tidak hanya mementingkan profitabilitas,



melainkan juga lingkungan dan masyarakat sosial. Tetapi, peningkatan nilai
perusahaan yang dikarenakan CSR, bukan berarti tidak menimbulkan resiko.
seperti kandungan biaya sosial yang relatif besar, sering kontradiksi dengan
kepentingan shareholder, serta mengganggu profitabilitas perusahaan.
kemampuan perusahaan untuk melakukan respon terhadap tekanan sosial sangat
berhubungan erat dengan kesehatan keuangan perusahaan. Tekanan perusahaan
terhadap kegiatan CSR bisa saja mempengaruhi terhadap kinerja keuangan
perusahaan. CSR yang dianggap mengganggu profitabilitas perusahaan bisa
membuat perusahaan kekurangan sumber modal internal, hingga membuat mereka
menggunakan hutang sebagai alternatif modalnya (Solihin, 2008).

Teori struktur modal dalam Brigham dan Houston (2001), bahwa faktor-
faktor yang mempengaruhi struktur modal perusahaan salah satunya adalah
profitabilitas. Seringkali diamati bahwa perusahaan dengan tingkat pengembalian
atas investasi yang sangat tinggi ternyata menggunakan utang dalam jumlah yang
relatif sedikit. Dapat ditarik kesimpulan, bahwa perusahaan yang mempunyai
sumber modal internal yang sedikit akibat pelaksanaan CSR, akan mencari sumber
modal lain dengan cara hutang.

Struktur modal internal perusahaan yang bisa terganggu karena
menurunnya profitabilitas yang salah satunya disebabkan oleh biaya CSR, bisa
menimbulkan konflik perbedaan kepentingan antara manajer dan shareholders.
Tata kelola perusahaan yang baik atau yang lazim disebut dengan Good
Corporate Governance, sangat penting untuk diterapkan dalam sebuah

perusahaan. Adanya GCG (Good Corporate Governance) sebagai suatu sistem



pengendalian internal perusahaan yang memiliki tujuan utama mengelola resiko
yang signifikan guna memenuhi tujuan bisnisnya melalui pengamanan aset
perusahaan dan meningkatkan nilai investasi pemegang saham dalam jangka
panjang (Effendi, 2009).

Implementasi GCG di Indonesia sendiri sangat terlambat jika
dibandingkan dengan negara-negara lain, mengingat masuknya konsep GCG di
Indonesia relatif masih baru. Pada April 2001, Komite Nasional Indonesia untuk
Tata Kelola Perusahaan mengeluarkan kode tata kelola perusahaan yang baik bagi
masyarakat bisnis Indonesia. Dalam kode tata kelola perusahaan yang baik
tersebut dimuat hal-hal yang berkaitan dengan pemegang saham dan hak mereka,
fungsi dewan komisaris perusahaan, fungsi direksi perusahaan, sistem audit,
sekretaris perusahaan, stakeholders, prinsip pengungkapan informasi perusahaan
secara transparan, prinsip kerahasiaan, etika bisnis dan korupsi, dan perlindungan
terhadap lingkungan hidup (Effendi, 2009).

Perusahaan sektor pertambangan sebagai salah satu perusahaan besar di
Indonesia, saat ini sudah semakin berkembang dalam melakukan tata kelola
perusahaan yang baik. Bahkan GCG sudah menjadi landasan mereka dalam
melakukan berbagai aktivitas-aktivitas bisnis dan investasi. Seperti dilansir
www.tambang.co.id pada tanggal 08 Januari 2016, empat Badan Usaha Milik
Negara (BUMN) pertambangan yaitu PT. Aneka Tambang, Tbk, PT. Bukit Asam,
Tbk, PT. Timah, Tbk, dan PT. Indonesia Asahan Aluminium sepakat teken
kontrak kerja sama untuk mengoptimalkan sumber daya dan keahlian yang

dimiliki oleh masing-masing BUMN. Aktifitas ini dilaksanakan dalam rangka



sinergi antar perusahaan pelat merah, dan dalam pelaksanaannya tetap
berpedoman pada GCG, peraturan pasar modal, dan peraturan perundangan yang
berlaku.

Dalam Brigham dan Houston (2001), Konflik kepentingan bisa saja terjadi
jika manajer dan pemegang saham memiliki tujuan berbeda. Konflik seperti ini
khususnya akan mungkin terjadi ketika perusahaan memiliki lebih banyak kas dari
yang dibutuhkan untuk mendukung operasi perusahaan. Manajer seringkali
menggunakan kelebihan kas ini untuk mendanai proyek mereka. Pemegang saham
dapat mengurangi kelebihan arus kas dengan berbagai cara, salah satunya
menggeser sasaran struktur modal menuju ke jumlah utang yang lebih besar
dengan harapan persyaratan pelayanan utang yang lebih tinggi akan memaksa
manajer menjadi lebih disiplin. Posisi hutang perusahaan bisa diketahui melalui
rasio leverage perusahaan.

Perusahaan pertambangan juga terbukti mempunyai modal yang dipenuhi
dengan cara hutang. Berikut ini contoh grafik rasio leverage pada beberapa

perusahaan pertambangan pada tahun 2013 dan 2014 :



Grafik 1.1
Data Rasio Leverage (DER) Perusahaan Pertambangan 2013-2014

Terdapat penelitian terdahulu yang bisa dijadikan rujukan dalam penelitian
ini. Seperti pada penelitian Tumewu (2014), yang menunjukkan hasil bahwa GCG
berpengaruh tidak signifikan terhadap leverage perusahaan perbankan. Pada
penelitian tersebut, GCG diukur dengan nilai komposit yang dipublikasikan oleh
BI. Hal ini bisa dibilang cocok karena sampelnya adalah perusahaan perbankan.
Perbedaannya dengan penelitian ini adalah metode pengukuran GCG-nya, dimana
peneliti memakai model peratingan GCG yang dikeluarkan oleh CGCG UGM.
Perbedaan metode pengukuran tersebut membuat peneliti ingin mengukur GCG
dengan metode yang berbeda dari penelitian tersebut.

Penelitian Kurniawati (2013), yang menyatakan bahwa Leverage dengan
indikator DAR berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap luas
pengungkapan CSR yang diukur melalui checklist pada 79 item pengungkapan.
Penelitian ini menggunakan metode pengukuran CSR yang sama dengan

penelitian tersebut, hanya saja berbeda dalam menggolongkan variabelnya, yang



mana beliau menempatkan CSR sebagai variabel dependen. Pada penelitian ini,
peneliti menempatkan CSR sebagai variabel independen untuk dicari pengaruhnya
terhadap rasio leverage. Perbedaan penggolongan variabel memungkinkan untuk
memunculkan hasil yang berbeda. Hal itulah yang membuat peneliti ingin
meneliti lebih lanjut tentang judul ini.

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, beserta perbedaan variabel dan
indikator dengan beberapa penelitian terdahulu, maka penulis tertarik untuk
melakukan penelitian yaitu dengan judul “PENGARUH CORPORATE SOCIAL
RESPONSIBILITY DAN GOOD CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP
RASIO LEVERAGE PERUSAHAAN (STUDI PADA PERUSAHAAN
SEKTOR PERTAMBANGAN DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE

2010-2014)"".

1.2. Rumusan Masalah

1.2.1. Apakah Corporate Social Responsibility (CSR) secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap rasio leverage perusahaan?

1.2.2. Apakah Good Corporate Governance (GCG) secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap rasio leverage perusahaan?

1.2.3. Apakah Corporate Social Responsibility (CSR) dan Good Corporate
Governance (GCG) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap rasio

leverage perusahaan?



1.3. Tujuan Penelitian

1.3.1. Mengetahui pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) secara
parsial terhadap rasio leverage perusahaan.

1.3.2. Mengetahui pengaruh Good Corporate Governance (GCG) secara parsial
terhadap rasio leverage perusahaan.

1.3.3. Mengetahui pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) dan Good
Corporate Governance (GCG) secara simultan terhadap rasio leverage

perusahaan.

1.4. Manfaat Penelitian
Penelitian ini mempunyai beberapa manfaat:
a. Akademik
e Menjadi referensi untuk peneliti-peneliti selanjutnya.
e Memperkaya hasil karya ilmiah dari mahasiswa.
b. Penulis
e Melalui penelitian ini, penulis bisa mengetahui pengaruh CSR dan
GCG terhadap rasio leverage perusahaan, terutama pada sektor

pertambangan.

1.5. Batasan Penelitian
Penelitian ini dibatasi pada rasio leverage sebagai variabel dependen yang
diukur dengan debt to equity ratio (DER). Karena pengungkapan CSR dan

penerapan GCG diharapkan berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan



yang dibiayai oleh hutang. Adapun objek penelitian ini juga dibatasi hanya pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan
mengungkapkan CSR dan GCG pada laporan tahunan perusahaan pada tahun
2010 — 2014. Perusahaan pertambangan dianggap sebagai salah satu sektor yang
banyak memiliki dampak negatif terhadap lingkungan, oleh karena itu CSR
menjadi suatu kewajiban yang mutlak harus dilakukan oleh perusahaan

pertambangan.
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2.1 Hasil Penelitian Terdahulu

Hasil penelitian terdahulu dalam penelitian ini digunakan sebagai dasar
untuk mendapatkan gambaran dan menyusun kerangka berfikir mengenai
penelitian ini.

1. Sembiring (2005)

Dalam penelitiannya yang berjudul Karakteristik Perusahaan dan
Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial dan mengambil studi empiris pada
perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Jakarta (BEJ), menerangkan bahwa secara
parsial, leverage dengan indikator DER (Debt to Equity Ratio) menunjukkan
pengaruh yang tidak signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial
yang indikatornya menggunakan item pengungkapan yang berjumlah 79 item. Hal
ini berarti bahwa tinggi rendahnya nilai leverage tidak mempengaruhi luas
pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan.

2. Kurniawati, Fajar Ari (2013)

Penelitian tersebut berjudul Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Luas Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan
Pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2009 sampai 2011. dalam
penelitian tersebut telah diterangkan bahwa leverage dengan indikator DAR (Debt
to Asset Ratio) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap luas

pengungkapan tanggung jawab sosial yang diukur melalui checklist pada setiap
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item pengungkapan yang berjumlah 79 item. Penelitian ini mendukung teori
agensi, bahwa tingkat leverage mempunyai pengaruh negatif terhadap
pengungkapan tanggung jawab sosial. Manajemen perusahaan dengan tingkat
leverage yang tinggi cenderung mengurangi pengungkapan CSR yang dibuatnya
agar tidak menjadi sorotan dari para debtholders.

3. Putra, Yuliusman, dan Setyawan (2011)

Penelitan ini berjudul Pengaruh Size, Profitabilitas, Leverage, Kepemilikan
dalam Negeri, dan kepemilikan Asing Terhadap Pengungkapan Tanggung Jawab
Sosial Perusahaan. Penelitian ini menghasilkan keterangan bahwa secara parsial,
leverage dengan indikator Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan pengaruh
positif signifikan terhadap pengungkapan CSR yang memakai indikator tema, tipe
dan lokasi pengungkapan. Hal ini berarti semakin tinggi tingkat leverage
perusahaan maka semakin luas tingkat pengungkapan tanggung jawab sosialnya.

4. Suharsono dan Rahmasari (2013)

Penelitian ini berjudul Pengaruh Pengungkapan Corporate Social
Responsibility (CSR) Terhadap Cost of Capital (COC) dengan Kepemilikan
Institusional Sebagai Variabel Pemoderasi. Penelitian ini menggunakan variabel
kontrol size dan leverage. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel CSR
berpengaruh negatif signifikan terhadap COC. Sehingga dapat dikatakan bahwa
meningkatnya pengungkapan CSR akan semakin menurunkan COC.

5. Retno dan Priantinah (2012)
Penelitian ini berjudul Pengaruh GCG dan Pengungkapan CSR Terhadap

Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia Periode 2007 — 2010). Hasil penelitian tersebut menerangkan bahwa
GCG berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol size
dan leverage. Ini berarti peningkatan GCG akan mendorong peningkatan pada
nilai perusahaan. Begitu pula sebaliknya, penurunan dalam GCG juga akan
mendorong penurunan pada nilai perusahaan.

6. Sulistyowati, Anggraini, dan Utaminingtyas (2010)

Penelitian berjudul Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan Growth
Terhadap Kebijakan Dividen dengan GCG Sebagai Variabel Intervening. Hasil
penelitian tersebut menunjukkan bahwa leverage secara statistik tidak mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap GCG.

7. Nurdiana (2012)

Penelitian ini berjudul Pengaruh Leverage, Profitabilitas, dan Firm Size
Terhadap GCG (Studi Kasus Terhadap 3 Bank yang Terdaftar Pada CGPI). Hasil
penelitian ini menunjukkan hubungan negatif antara rasio leverage terhadap GCG.
Hal ini berarti tidak ada pengaruh antara rasio leverage terhadap GCG. Dalam
penelitian ini dinyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap GCG
dikarenakan sampel dalam penelitian ini merupakan objek perusahaan yang
terdaftar di BEI dan termasuk dalam kelompok sepuluh besar yang menunjukkan
bahwa perusahaan-perusahaan dalam sampel tersebut memiliki kinerja baik.

8. Tumewu, Riana Christel (2014)

Penelitian ini berjudul Pengaruh Penerapan GCG Terhadap Leverage dan

Profitabilitas Pada Profitabilitas Pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di

BEI Periode 2009 — 2013. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa
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penerapan prinsip-prinsip GCG pada Perbankan di BEI tidaklah memberikan

pengaruh yang signifikan atas leverage perusahaan Perbankan di BEI.



Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu
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Asing Terhadap Pengungkapan Tanggung
Jawab Sosial Perusahaan (Survey Pada
Perusahaan Industri yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia).

Kepemilikian publik dalam
negeri dan kepemilikan
asing.

Dependen:

Pengungkapan Tanggung
Jawab Sosial.

No. Nama/ Tahun/ Judul Variabel Alat Uji Hasil Penelitian
1 Sembiring, 2005, Karakteristik Perusahaan dan | Independen: Analisis Secara parsial, leverage
Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial: Studi | Size, Profitabilitas, Profile, regresi menunjukkan pengaruh yang tidak
Empiris Pada Perusahaan yang Tercatat di Dewan Komisasris, linier signifikan.
Bursa Efek Jakarta. Leverage. berganda
Dependen:
Pengungkapan CSR
2 Kurniawati, 2013, Pengaruh Profitabilitas, Independen: Regresi Leverage berpengaruh negatif dan
Leverage, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Profitabilitas Perusahaan, linier tidak signifikan terhadap luas
Luas Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Leverage, dan Size. berganda | pengungkapan tanggung jawab
Perusahaan Pertambangan di BEI Periode 2009 | Dependen: sosial.
—2011. Pengungkapan Tanggung
Jawab Sosial.
3 Putra, Yuliusman, dan Setyawan, 2011, Independen: Regresi Secara parsial, leverage
Pengaruh Size, Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, linier menunjukkan pengaruh positif
Kepemilikan dalam Negeri dan Kepemilikan Profitabilitas, Leverage, bergenda. | signifikan terhadap pengungkapan

CSR.
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Suharsono dan Rahmasari, 2013, Pengaruh Independen: Moderating | Variabel CSR berpengaruh negatif
Pengungkapan Corporate Social Responsibility | CSR regression | signifikan terhadap COC. Sehingga
(CSR) Terhadap Cost of Capital (COC) dengan | Dependen: analysis dapat dikatakan bahwa
Kepemilikan Institusional Sebagai Variabel CQO (MRA) meningkatnya pengungkapan CSR
Pemoderasi. Variabel Pemoderasi: akan semakin menurunkan COC.

Kepeminilikan Institusional

Variabel Kontrol:

Size dan Leverage
Retno dan Priantinah, 2012, Pengaruh Good Independen: Regresi Pengungkapan CSR dan GCG
Corporate Governance dan Pengungkapan GCG dan CSR. linier berpengaruh positif terhadap nilai
Corporate Social Responsibility Terhadap Dependen: berganda. | perusahaan.
Nilai Perusahaan (Study Empiris Pada Nilai Perusahaan
Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek menggunakan metode
Indonesia Periode 2007 — 2010) Tobins’Q.

Variabel Kontrol:

Size, Jenis Industri,

Profitabilitas, dan Leverage.
Sulistyowati, Anggraini, dan Utaminingtyas, Independen: Regresi Leverage secara statistik tidak
2010, Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan Profitabilitas, leverage, dan linier mempunyai pengaruh yang
Growth Terhadap Kebijakan Dividen dengan growth. berganda. | signifikan terhadap GCG.
Good Corporate Governance Sebagai Variabel | Dependen:

Intervening.

Kebijakan Dividen
Variabel Intervening:
Good Corporate Governance
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Nurdiana, 2012, Pengaruh Leverage, Independen: Regresi Hubungan negatif antara rasio
Profitabilitas, dan Firm Size Terhadap Good Leverage, Profitabilitas, dan | linier leverage terhadap Good Corporate
Corporate Governance (Studi Kasus Terhadap | Firm Size. berganda. | Governance.
3 Bank yang Terdaftar Pada Corporate Dependen:
Governance Perception Index). Good Corporate

Governance.
Tumewu, dan Stanley W., 2014, Pengaruh Independen: Regresi GCG memiliki pengaruh terhadap
Penerapan Good Corporate Governance Good Corporate Governance | linier leverage Perbankan hanya saja
Terhadap Leverage dan Profitabilitas Pada Dependen: berganda | tidak signifikan.

Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI
Periode 2009-2013).

Leverage dan Profitabilitas
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Perbedaan Dengan Penelitian Terdahulu
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No. Nama/ Tahun/ Judul Peneliti Terdahulu Perbedaan Peneliti Terdahulu Penelitian Sekarang

1 Sembiring, 2005, Karakteristik Perusahaan dan | Penggolongan Variabel CSR sebagai CSR sebagai variabel
Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial: Studi | variabel dan variabel dependen yang independen dan dicari
Empiris Pada Perusahaan yang Tercatat di variabel GCG. dipengaruhi oleh size, pengaruhnya terhadap
Bursa Efek Jakarta. profitabilitas, profil, dewan | leverage.

komisaris, leverage.
Tidak meneliti variabel
GCG.

Meneliti variabel GCG sebagai
variabel independen.

Efek Indonesia).

leverage, kepemilikan
dalam negeri dan
kepemilikan asing.
Tidak meneliti GCG.

2 Kurniawati, 2013, Pengaruh Profitabilitas, Penggolongan Variabel CSR sebagai CSR sebagai variabel
Leverage, dan Ukuran Perusahaan Terhadap variabel dan variabel dependen yang independen dan dicari
Luas Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial variabel GCG dipengaruhi oleh pengaruhnya terhadap
Perusahaan Pertambangan di BEI Periode 2009 profitabilitas, leverage, dan | leverage.

—2011. size perusahaan. Meneliti variabel GCG sebagai
Tidak meneliti variabel variabel independen.
GCG.

3 Putra, Yuliusman, dan Setyawan, 2011, Indikator Indikator pengungkapan Indikator pengungkapan CSR
Pengaruh Size, Profitabilitas, Leverage, pengungkapan CSR adalah tema, tipe, dan | dengan 79 item pengungkapan.
Kepemilikan dalam Negeri dan Kepemilikan CSR. lokasi pengungkapan. CSR sebagai variabel
Asing Terhadap Pengungkapan Tanggung Penggolongan CSR sebagai variabel independen dan dicari
Jawab Sosial Perusahaan (Survey Pada variabel. dependen yang dipengaruhi | pengaruhnya terhadap rasio
Perusahaan Industri yang Terdaftar di Bursa Variabel GCG. | oleh size, profitabilitas, leverage.

Meneliti variabel GCG sebagai
variabel independen.
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Suharsono dan Rahmaari, 2013, Pengaruh Variabel Leverage sebagai variabel Leverage sebagai variabel
Pengungkapan Corporate Social Responsibility | Kontrol. kontrol bersama dengan dependent.

(CSR) Terhadap Cost of Capital (COC) dengan size.

Kepemilikan Institusional Sebagai Variabel

Pemoderasi.

Retno dan Priantinah, 2012, Pengaruh Good Indeks Indeks pengukuran GCG Indeks pengukuran GCG yang
Corporate Governance dan Pengungkapan pengukuran yang dipakai adalah CGPI. | dipakai adalah berdasarkan
Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai | GCG. Variabel GCG sebagai CGCG UGM.

Perusahaan (Study Empiris Pada Perusahaan Variabel variabel independen dan Leverage sebagai variabel
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode | Kontrol. dicari pengaruhnya terhadap | dependen yang dipengaruhi
2007 - 2010) Variabel CSR. nilai perusahaan dengan oleh CSR dan GCG.

variabel kontrol salah
satunya leverage.
Tidak meneliti variabel
CSR.

Meneliti variabel CSR sebagai
variabel independen.

Sulistyowati, Anggraini, dan Utaminingtyas,
2010, Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan
Growth Terhadap Kebijakan Dividen dengan
Good Corporate Governance Sebagai Variabel
Intervening.

Penggolongan
variabel.
Indeks
pengukuran
GCG.
Variabel CSR.

Indeks pengukuran GCG
yang dipakai adalah CGPI.
Variabel GCG sebagai
variabel intervening dengan
variabel dependen kebijakan
dividen.

Leverage sebagai variabel
independen.

Tidak meneliti variabel
CSR.

Indeks pengukuran GCG yang
dipakai adalah berdasarkan
CGCG UGM.

Leverage sebagai variabel
dependen yang dipengaruhi
oleh CSR dan GCG.

Meneliti variabel CSR sebagai
variabel independen.
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Nurdiana, 2012, Pengaruh Leverage, Indeks Indeks pengukuran GCG Indeks pengukuran GCG yang
Profitabilitas, dan Firm Size Terhadap Good pengukuran yang dipakai berdasarkan dipakai berdasarkan CGCG
Corporate Governance (Studi Kasus Terhadap | GCG. CGPL. UGM.
3 Bank yang Terdaftar Pada Corporate Penggolongan GCG sebagai variabel GCG sebagai variabel
Governance Perception Index). variabel. dependen yang dipengaruhi | independen dan dicari
oleh leverage profitabilitas, | pengaruhnya terhadap rasio
dan size. leverage.
Tidak meneliti variabel Meneliti variabel CSR sebagai
CSR. variabel independen
Tumewu, dan Stanley W., 2014, Pengaruh Indikator Indikator GCG Indikator GCG menggunakan
Penerapan Good Corporate Governance pengukuran menggunakan nilai indeks pengukuran GCG
Terhadap Leverage dan Profitabilitas Pada GCG. komposit yang berdasarkan CGCG UGM.
Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI Variabel CSR. dipublikasikan oleh Bank Meneliti variabel CSR sebagai

Periode 2009-2013).

Indonesia.
Tidak meneliti variabel
CSR.

variabel independen.
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2.2 Kajian Teoritis
2.2.1 Corporate Social Responsibility
2.2.1.1 Pengertian Corporate Social Responsibility

Sebagai satu konsep, meskipun telah menjadi trend yang semakin ramai
diperbincangkan, CSR belum memiliki batasan yang sepadan. Banyak ahli,
praktisi dan peneliti belum memiliki kesamaan dalam memberikan definisi,
meskipun dalam banyak hal memiliki kesamaan esensi. Peter Drucker (1974)
mengatakan bahwa ‘’The conscience of a business is measured by its public
espousal of popular social goals and the highest moral development it the best
intentions’’. Konsep tersebut berdasarkan keadaan bahwa tuntutan yang lebih
besar terjadi terutama bagi perusahaan yang aktivitas usahanya banyak
bersinggungan dengan eksplorasi sumber daya alam, yang secara harian sangat
bersentuhan secara langsung maupun tidak langsung terhadap pencemaran dan
eksploitasi lingkungan. Untuk itu, CSR semakin penting untuk mengurangi
dampak negatif, disamping itu juga memiliki multiplier effect besar terhadap
pengurangan beban sosial masyarakat. (Hadi, 2011).

World Business Council for Sustainable Development (2004) dalam
Wibisono (2007) mendefinisikan CSR adalah: CSR is commitment of business to
contribute to sustainable economic development working with employees and
their representatives, the local community and society at large to improve quality
of live, in ways that are both good for business and good for development.

Dalam bahasa Indonesia, Wibisono (2007) mengartikan bahwa CSR

merupakan suatu komitmen berkelanjutan oleh dunia usaha untuk bertindak etis
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dan memberikan kontribusi kepada pengembangan ekonomi dari komunitas
setempat ataupun masyarakat luas, bersamaan dengan peningkatan taraf hidup
pekerjanya beserta seluruh keluarganya. Sedangkan menurut Undang-Undang
Perseroan Terbatas No. 40 Tahun 2007 Pasal Satu Butir Tiga menyatakan bahwa
Tanggung jawab sosial dan lingkungan adalah komitmen perseroan untuk
berperan serta dalam pembangunan ekonomi berkelanjutan guna meningkatkan
kualitas kehidupan dan lingkungan yang bermanfaat, baik bagi perseron sendiri,

komunitas setempat, maupun masyarakat pada umumnya.

2.2.1.2 Beberapa Teori Tentang Corporate Social Responsibility
a. Teori Legitimasi (Legitimacy Theory)

Seiring berkembangnya konsep CSR, banyak teori-teori yang bermunculan
mengenai CSR. Salah satunya adalah teori legitimasi. Dalam Hadi (2010),
Legitimasi masyarakat merupakan faktor strategis bagi perusahaan dalam rangka
mengembangkan perusahaan ke depan. Hal itu, dapat dijadikan sebagai wahana
untuk mengontruksi strategi perusahaan, terutama terkait dengan upaya
memposisikan di tengah lingkungan masyarakat yang semakin maju. Legitimasi
merupakan keadaan psikologis terhadap keberpihakan orang dan kelompok orang
yang sangat peka terhadap gejala lingkungan sekitarnya baik fisik maupun non
fisik. Teori legitimacy ini berdasarkan pernyataan bahwa terdapat sebuah
“’kontrak sosial’’ antara perusahaan dengan lingkungan dimana perusahaan
tersebut beroperasi. Kontrak sosial adalah sebuah cara untuk menjelaskan
banyaknya ekspektasi yang dimiliki masyarakat mengenai bagaimana seharusnya

perusahaan menjalankan operasinya. Oleh itu untuk melaksanakan kontrak sosial
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tersebut, maka perusahaan akan melakukan disclosure pada laporan tahunannya.
Disclosure mengenai aktivitas sosial perusahaan yang diinformasikan kepada
majsyarakat menjadi modal perusahaan dalam memperoleh legitimasi
(Firmansyah, 2013).

Hadi (2010), memberikan ilustrasi posisi legitimasi dan senjangan
legitimasi antara perusahaan dan stakeholder, sebagaimana digambarkan pada

diagram berikut:

Gambar 2.1
Legitimacy Theory

yA

Y

X
Legitimac
y Area

Corporation’s
action and
activities

Spciety’s
Expectations
& Perception

Gambar diatas menunjukkan bahwa pada wilayah X merupakan
kesesuiaian antara operasi perusahaan dengan pengharapan masyarakat, termasuk
kesesuaian pada nilai sosial dan norma. Sedang wilayah Y dan Z merupakan
ketidaksesuaian antara operasi perusahaan terhadap persepsi masyarakat.
Pengurangan senjangan legitimasi dapat dilakukan dengan jalan memperlebar
wilayah X lewat legitimasi, seperti dengan cara meningkatkan tanggung jawab
sosial dan memperluas pengungkapan, termasuk pengungkapan sosial sebagai
wujud akuntabilitas dan keterbukaan operasi perusahaan, atas berbegai dampak

yang ditimbulkan. Tingginya senjangan legitimasi sebagai akibat ketidaksesuaian
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antara aktivitas operasi perusahaan terhadap ekspektasi masyarakat, memunculkan
tekanan tekanan dari stakeholder.

Hadi (2010) menyatakan bahwa legitimacy gap dapat terjadi karena
beberapa faktor, seperti:

1. Ada perubahan dalam Kinerja perusahaan tetapi harapan masyarakat
terhadap kinerja perusahaan tidak berubah.
2. Kinerja perusahaan tidak berubah tetapi harapan masyarakat terhadap
perusahaan telah perusabahan.
3. Kinerja perusahaan dan harapan masyarakat berubah ke arah yang
berbeda, atau ke arah yang sama tetapi waktunya berbeda.

Perusahaan memiliki  keterhubungan kepada para pihak yang
berkepentingan (stakeholder) baik yang secara langsung ataupun tidak langsung.
Keterhubungan tersebut dapat memunculkan potensi mendukung maupun
penekanan terhadap perusahaan. Penekanan terhadap perusahaan manakala terjadi
senjangan legitimasi antara harapan dengan kenyataan. Mereka merupakan agen
sosial yang memiliki keterkaitan langsung maupun tidak langsung terhadap
perusahaan. Tak terkecuali para Bankers, Market Force, Employee dan
Shareholders, juga memiliki kepentingan serta berupaya terlindungi

kepentingannya dari klaim semua pihak.

Teori legitimasi berbicara tentang kontrak perusahaan terhadap lingkungan
kemasyarakatan. Salah satu ajaran Al-Qur’an yang paling penting dalam masalah
pemenuhan janji dalam kontrak adalah kewajiban menghormati semua kontrak,

serta memenuhi semua kewajiban. Al-Quran juga mengingatkan bahwa setiap
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orang akan dimintai pertanggugjawabannya dalam hal yang berkaitan dengan
ikatan janji dan kontrak yang dilakukannya sebagaimana terdapat dalam surah Al-

Isra’ ayat 34.

N
!
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“Dan janganlah kamu mendekati harta anak yatim, kecuali dengan cara
yang lebih baik (bermanfaat) sampai ia dewasa dan penuhilah janiji,
sesuangguhnya janji itu pasti diminta pertanggungjawabannya.’’

Dari penjelasan ayat diatas, diketahui bahwa Al-Quran sudah menegaskan
untuk memenuhi janji-janji manusia. Jika hal ini diterapkan pada teori legitimasi,
bahwa perusahaan yang mempunyai “’kontrak sosial’’ terhadap lingkungan
kemasyarakatan haruslah mempunyai tanggung jawab untuk memenuhi kontrak

sosial tersebut. Bentuk pertanggung jawaban terhadap ‘’kontrak sosial’’ pada

legitimacy theory tersebut adalah tanggung jawab sosial perusahaan.

b. Teori Stakeholders (Stakeholder Theory)

Dalam subbab sebelumnya telah disinggung, bahwa perusahaan tidak
hanya sekedar bertanggungjawab terhadap para pemilik sebagaimana terjadi
selama ini, namun bergeser menjadi lebih luas yaitu sampai pada ranah sosial
kemasyarakatan, selanjutnya disebut tanggung jawab sosial. Fenomena seperti itu
terjadi, karena adanya tuntutan dari masyarakat akibat negative externalities yang
timbul serta ketimpangan sosial yang terjadi. Untuk itu, tanggung jawab
perusahaan yang semula hanya diukur sebatas indikator ekonomi dalam laporan
keuangan, kini harus bergeser dengan memperhitungkan faktor-faktor sosial

terhadap stakeholder, baik internal ataupun eksternal.
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Stakeholders adalah semua pihak baik internal ataupun eksternal yang
memiliki hubungan baik bersifat mempengaruhi maupun dipengaruhi, bersifat
langsung maupun tidak langsung oleh perusahaan. Batasan stakeholder
mengisyaratkan bahwa perusahaaan hendaknya memperhatikan stakeholder,
karena mereka adalah pihak yang mempengaruhi dan dipengaruhi baik secara
langsung maupun tidak langsung atas aktivitas serta kebijakan yang diambil dan
dilakukan oleh perusahaan. Jika perusahaan tidak memperhatikan stakeholder
bukan tidak mungkin akan menuai protes dan dapat mengeliminasi legitimasi
stakeholder. Berdasar pada asumsi dasar stakeholder theory tersebut, perusahaan
tidak dapat melepaskan diri dengan lingkungan sosial sekitarnya. Perusahaan
perlu menjaga legitimasi stakeholder serta mendudukkannya dalam kerangka
kebijakan dan pengambilan keputusan, sehingga dapat mendukung dalam
pencapaian tujuan perusahaan, yaitu stabilitas usaha dan jaminan going concern.
(Hadi, 2010).

Teori stakeholders mengatakan bahwa perusahaan perlu melakukan
tanggung jawab sosial kepada stakeholders untuk menjaga sebuah hubungan
kerjasama yang baik hingga menunjang produksi perusahaan. salah satu ajaran
Al-Quran tentang pentingnya sebuah hubungan (persaudaraan) adalah
mengharuskan sesama untuk saling tolong menolong dalam hal kebaikan dan

tagwa. Seperti yang sudah tercantum dalam surah Al-Maidah ayat 2.

191 5 W1 B 15315 Y 5 sl 5 5 B 1555

“Dan tolong menolonglah kamu dalam kebaikan dan tagwa, dan jangan
tolong menolong dalam berbuat dosa dan pelanggaran.’’
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Dari ayat diatas dapat dijelaskan bahwa hubungan perusahaan terhadap
semua stakeholders haruslah terjaga untuk saling bekerja sama dalam hal
kebaikan yang bisa mendatangkan keuntungan bagi kedua belah pihak berupa
profitabilitas dan kemaslahatan. Sedangkan Al-Quran melarang untuk bekerja
sama dalam melakukan pelanggaran-pelanggaran yang merugikan salah satu
pihak, seperti pembuangan limbah yang sembarangan dan melakukan tindakan

korupsi.

c. Teori Triple Bottom Line

Teori triple bottom line mengartikan bahwa demi kelangsungan
operasionalnya, sebuah perusahaan harus berorientasi pada “’3P”’. Profit sudah
pasti menjadi orientasi pertama sebuah perusahaan, namun selain profit,
perusahaan juga harus memperhatikan People dan Planet. People berarti
kesejahteraan masyarakat yang hidup di lokasi sekitar perusahaan, yang mana
mereka sering mendapat dampak dari keberadaan perusahaan tersebut. Sedangkan
Planet berarti perusahaan harus menjaga kelestarian lingkungan mereka.
Terutama perusahaan pertambangan, karena sektor pertambangan adalah salah
sektor yang bahan bakunya merupakan sumber daya alam dan mineral yang tidak
bisa diperbarui dan menimbulkan limbah-limbah yang bisa menimbulkan polusi
(Wibisono, 2007).
Teori triple bottom line dapat dirincikan sebagai berikut:

1) Profit (Keuntungan)

Profit sudah pasti menjadi orientasi utama sebuah perusahaan

dalam kegiatan operasionalnya. Bahkan tujuan utama suatu perusahaan
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adalah memakmurkan pemilik saham dengan mencapai nilai perusahaan
setinggi-tingginya. Nilai perusahaan tersebut salah satunya bisa dicapai
dengan perolehan profit yang tinggi. Untuk mencapai profit yang tinggi
dapat ditempuh dengan meningkatkan produktivitas dan menekan biaya
operasionalnya.

2) People (Masyarakat Pemangku Kepentingan)

Masyarakat merupakan salah satu bagian dari stakeholders yang
keberadaannya sangat mempengaruhi perusahaan. Dengan dukungan
masyarakat, perusahaan bisa terus tumbuh dan berkembang hingga
mencapai nilai perusahaan yang tinggi. Dan sebaliknya apabila masyarakat
kurang mendukung perusahaan, itu bisa menjadi ancaman terhadap
eksistensi perusahaan tersebut. Maka dari itu, perusahaan perlu
berkomitmen untuk upaya memberikan manfaat sebesar-besarnya kepada
masyarakat dalam bentuk pelaksanaan CSR terhadap masyarakat sekitar.

3) Planet (Lingkungan)

Planet adalah sesuatu yang terkait dengan seluruh bidang dalam
kehidupan manusia. Karena pada dasarnya, semua kegiatan yang
dilakukan oleh makhluk hidup selalu berkaitan dengan lingkungan. Hal
tersebut juga berlaku terhadap perusahaan pertambangan, dimana bahan
baku yang mereka produksi tersebut merupakan sumber daya alam dan
mineral yang tidak bisa diperbarui, contoh batubara, emas, minyak dan

lain-lain. Oleh karena itu, perusahaan khususnya sektor pertambangan
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harus memaksimalkan pelestarian lingkungan agar perusahaan bisa terus

tumbuh dan berkembang.

2.2.1.3 Pengungkapan Corporate Social Responsibility

Dalam mengungkapkan CSR, perusahaan tentu memiliki prinsip-prinsip
yang melandasi konten laporan CSR. Pedoman pelaporan berkelanjutan yang
dikeluarkan oleh Global Reporting Initiative (GRI) menjelaskan bahwa prinsip-
prinsip tersebut dirancang untuk digunakan secara bersamaan guna menentukan
konten laporan. Prinsip-prinsip tersebut ialah :
a. Pelibatan Pemangku Kepentingan

Perusahaan harus mengidentifikasi para pemangku kepentingannya, dan
menjelaskan bagaimana perusahaan telah menanggapi harapan dan kepentingan
wajar dari mereka. Pemangku kepentingan dapat mencakup mereka yang
berinvestasi di perusahaan serta mereka yang memiliki hubungan dalam bentuk
lain dengan perusahaan.
b. Konteks Keberlanjutan

Laporan harus menyajikan kinerja perusahaan dalam konteks
keberlanjutan yang lebih luas. Informasi mengenai Kinerja harus disertakan sesuai
konteks. Pertanyaan yang mendasari pelporan keberlanjutan adalah bagaimana
sebuah organisasi berkontribusi, atau bertujuan untuk memberikan kontribusi di
masa mendatang terhadap peningkatan atau penurunan kondisi, pengembangan,

ekonomi, lingkungan, serta sosial.
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c. Materialitas

Laporan harus mencakup aspek yang mencerminkan dampak ekonomi,
lingkungan dan sosial yang signifikan, atau secara substansial mempengaruhi
asesmen dan keputusan pemangku kepentingan. Perusahaan dihadapkan dengan
beragam topik yang dapat mereka laporkan. Topik-topik yang relevan adalah yang
secara wajar dapat dianggap penting untuk mencerminkan dampak ekonomi,
lingkungan dan sosial perusahaan atau mempengaruhi keputusan kepentingan.
d. Kelengkapan

Laporan harus berisi cakupan aspek material dan boundary, cukup untuk
mencerminkan dampak ekonomi, lingungan, dan sosial yang signifikan, serta
untuk memungkinkan pemangku kepentingan dapat menilai kinerja perusahaan
dalam periode pelaporan.
2.2.1.4 Indeks Pengungkapan Corporate Social Responsibility

CSR memiliki beberapa jenis item pengungkapan yang bisa dijadikan
sebagai alat ukur pengungkapan CSR suatu perusahaan. Pada pedoman laporan
keberlanjutan yang dikeluarkan oleh Global Reporting Initiative (GRI) terdapat 79
item yang tergolong kedalam beberapa kategori. Berikut item pengungkapan GRI
yang bisa di download di www.globalreporting.org dan sudah diterjemahkan

kedalam bahasa Indonesia:
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Tabel 2.3
Indeks Pengungkapan CSR

Indikator Kinerja Ekonomi

Kinerja Ekonomi

EC 1 | Nilai ekonomi langsung yang dihasilkan dan didistribusikan

EC 2 | Implikasi finansial dan risiko serta peluang lainnya kepada kegiatan
organisasi karena perubahan iklim.

EC 3 | Daftar cukupan kewajiban perusahaan dalam perencanaan benefit
yang sudah ditetapkan.

EC4 | Bantuan keuangan finansial signifikan yang diperoleh dari
pemerintah.

Keberadaan Pasar

EC5 | Parameter standart upah karyawan di jenjang awal dibandingkan
dengan upah karyawan minimum yang berlaku pada lokasi tertentu.

EC 6 | Kebijakan, penerapan, dan pembagian pembelanjaan pada
subkontraktor (mitra kerja) setempat yang ada di berbagai lokasi.

EC 7 | Prosedur penerimaan tenaga kerja lokal dan beberapa orang di level

manajemen senior yang diambil dari komunikasi setempat di
beberapa lokasi operasi.

Dampak Ekonomi Tidak Langsung

EC8 | Pengembangan dan dampak dari investasi infrastruktur dan
pelayanan yang disediakan terutama bagi kepentingan publik melalui
perdagangan, jasa dan pelayanan ataupun yang sifatnya pro bono

EC9 | Pemahaman dan penjelasan atas dampak ekonomi secara tidak

langsung termasuk luasan dampak.

Indikator Kinerja Bidang Lingkungan

Material

EN 1 | Material yang digunakan dan diklasifikasikan berdasarkan berat dan
ukuran.

EN 2 | Persentase material bahan daur ulang yang digunakan.

Energi

EN 3 | Pemakaian energi yang berasal dari sumber energi yang utama baik
secara langsung maupun tidak langsung.

EN 4 | Pemakaian energi yang berasal dari sumber utama dari secara tidak
langsung.

EN 5 | Energi yang berhasil dihemat berkat adanya efisiensi dan konservasi
yang lebih baik.

EN 6 | Inisiatif penyediaan produk dan jasa yang menggunakan energi
efisien atau sumber gaya terbaru serta pengurangan penggunaan
energi sebagai dampak dari inisiatif ini.

EN 7 | Inisiatif dalam hal pengurangan pemakaian energi secara tidak
langsung dan pengurangan yang berhasil dilakukan.

Air

EN 8 | Total pemakaian air dari sumbernya

EN 9 | Pemakaian air yang memberi dampak cukup signifikan dari sumber
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mata air.

EN
10

Persentase dan total jumlah air yang didaur ulang dan digunakan
kembali.

Keanekaragaman Hayati

EN Lokasi dan luas lahan yang dimiliki, disewakan, dikelola atau yang

11 berdekatan dengan area yang dilindungi dan area dengan nilai
keanekaragaman hayati yang tinggi diluar area yang dilindungi.

EN Deskripsi dampak signifikan yang ditimbulkan oleh aktivitas produk

12 dan jasa pada keanekaragaman hayati yang ada di wilayah yang
dilindungi serta area dengan nilai keanekaragaman hayati diluar
wilayah yang dilindungi.

EN Habitat yang dilindungi atau dikembalikan kembali.

13

EN Strategi, aktivitas saat ini dan rencana masa depan untuk mengelola

14 dampak terhadap keanekaragaman hayati.

EN Jumlah spesies yang termasuk dalam data konservasi nasional dan

15 habitat di wilayah yang terkena dampak operasi, berdasarkan resiko

kepunahan.

Emisi, Effluent, dan Limbah

EN Total emisi gas rumah kaca secara langsung dan tidak langsung yang

16 diukur berdasarkan berat.

EN Emisi gas rumah kaca secara tidak langsung dan relevan yang diukur

17 dengan berat.

EN Inisiatif untuk mengurangi gas rumah kaca dan pengurangan yang

18 berhasil dilakukan.

EN Emisi dan substansi perusak lapisan ozon yang diukur berdasarkan

19 berat.

EN NO, SO dan emisi udara lain yang signifikan dan diklasifikasikan

20 berdasarkan jenis dan berat

EN Total air yang dibuang berdasarkan kualitas dan tujuan.

21

EN Total berat dari limbah yang diklasifikasikan berdasarkan jenis dan

22 metode pembuangan.

EN Total biaya dan jumlah yang tumpah

23

EN Berat dari limbah yang ditransportasikan, di import, di eksport atau

24 diolah yang diklasifikasikan berbahaya.

EN Identitas, ukuran, status yang dilindungi dan nilai keanekaragaman

25 hayati yang terkandung didalam air dan habitat yang ada disekitarnya
secara signifikan terkena dampak akibat adanya laporan mengenai
kebocoran dan pemborosan air yang dilakukan perusahaan.

Produk dan Jasa

EN Inisiatif untuk mengurangi dampak buruk pada lingkungan yang

26 diakibatkan oleh produk dan jasa dan memperluas dampak dari

inisiatif ini.
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EN Persentase dari produk yang terjual dari materi kemasan

27 dikembalikan berdasarkan kategori.

Kesesuaian

EN Nilai moneter dari denda dan jumlah biaya sanksi-sanksi akibat

28 adanya pelanggaran terhadap peraturan dan hukum lingkungan
hidup.

Transport

EN Dampak signifikan terhadap lingkungan yang diakibatkan adanya

29 transportasi, benda lain, dan materi yang digunakan perusahaan
dalam operasi mengirim para pegawainya.

Keselarasan

EN Jumlah biaya untuk perlindungan lingkungan dan investasi

30 berdasarkan jenis kegiatan.

Indikator Praktik Tenaga Kerja dan Kinerja Pekerja yang Layak

LA 1 | Komposisi tenaga kerja berdasarkan tipe pekerjaan, kontrak kerja
dan lokasi.

LA 2 |Jumlah total rata-rata turnover tenaga kerja berdasarkan kelompok
usia, jenis kelamin, dan area.

LA 3 | Benefit yang diberikan kepada pegawai tetap.

Hubungan Tenaga Kerja/ Manajemen

LA 4 | Persentase pegawai yang dijamin oleh ketetapan hasil negoisasi yang
dibuat secara kolektif
LAS5 | Batas waktu minimum pemberitahuan yang terkait mengenai

perubahan kebijakan operasional, termasuk mengenai apakah hal
tersebut akan tercantum dalam perjanjian bersama.

Keselamatan dan Keselamatan Kerja

LA 6 | Persentase total pegawai yang ada dalam struktur formal manajemen,
yaitu komite keselamatan dan kesehatan kerja.

LA 7 | Tingkat dan jumlah kecelakaan, jumlah hari hilang, dan tingkat
absensi yang ada berdasarkan area.

LA 8 | Program pendidikan, pelatihan, pembimbingan, pencegahan, dan
pengendalian resiko diaakan untuk membantu pegawai, keluarga
mereka dan lingkungan sekitar dalam menanggulangi penyakit
serius.

LA 9 | Hal-hal mengenai keselamatan dan kesehatan kerja tercantum secara

formal dan tertulis dalam sebuah perjanjian bersama serikat kerja.

Pendidikan dan Pelatihan

LA Jumlah waktu rata-rata untuk pelatihan setiap tahunnya, setiap

10 pegawai berdasarkan kategori.

LA Program keterampilan manajemen dan pendidikan jangka panjang

11 yang mendukung kecakapan para pegawai dan membantu mereka
untuk terus berkarya.

LA Persentase para pegawai yang menerima penilaian pegawai atas

12 performa dan perkembangan mereka secara berkala

Keanekaragaman dan Kesempatan yang Sama
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LA Komposisi badan tata kelola dan penjabaran pegawai berdasarkan

13 kategori, jenis kelamin, usia, kelompok minoritas dan indikasi
keanekaragaman lainnya.

LA Perbandingan upah standart antara pria dan wanita berdasarkan

14 kategori pegawai.

Indikator Kinerja Hak Asasi Manusia

Praktik

Investasi dan Pengadaan

HR 1

Presentase dan total jumlah perjanjian investasi yang ada dan
mencakup pasal mengenai HAM atau telah melalui evaluasi
mengenai HAM.

HR 2 | Persentase dari mitra kerja dan pemasok yang telah melalui proses
seleksi berdasarkan prinsip-prinsip HAM yang telah dijalankan.
HR 3 | Total jumlah waktu pelatihan mengenai kebijakan dan prosedur yang

terkait dengan aspek HAM yang berhubungan dengan prosedur Kkerja,
termasuk persentase pegawai yang dilatih.

Non-Diskriminasi

HR 4

Total jumlah kasus diskriminasi dan langkah penyelesaian masalah
yang diambil.

Kebebasan Berserikat dan Daya Tawar Kelompok

HR5 | Prosedur kerja yang teridentifikasi dimana hak untuk melatih
kebebasan berserikat dan perundingan bersama menjadi berisiko dan
langkah yang diambil untuk mendukung hak kebebasan berserikat
tersebut.

Tenaga Kerja Anak

HR 6 | Prosedur kerja yang teridentifikasi memiliki resiko akan adanya

pekerja anak dan langkah yang diambil untuk menghapuskan pekerja
anak.

Pegawai Tetap dan Kontrak

HR 7 | Prosedur kerja yang teridentifikasi memiliki risiko akan adanya
pegawai tetap dan kontrak, dan langkah yang diambil untuk
menghapuskan pegawai tetap.

Praktik Keselamatan

HR 8 | Persentase petugas keamanan yang dilatih sesuai dengan kebijakan
atau prosedur perusahaan yang terkait dengan aspek HAM dan
prosedur Kerja.

Hak Masyarakat (Adat)

HR9 | Total jumlah kasus pelanggaran yang berkaitan dengan hak
masyarakat adat dan langkah yang diambil.

Indikator Kinerja Kemasyarakatan

Kemasyarakatan

SO 1 | Sifat, cakupan, dan keefektifan atas program dan kegiatan apapun

yang menilai dan mengelola dampak operasi terhadap masyarakat,
termasuk saat memasuki wilayah operasi, selama beroperasi dan
pasca operasi.

Korupsi
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SO 2 | Persentase dan total jumlah unit usaha yang dianalisa memiliki risiko
terkait tindakan penyuapan dan korupsi.

SO3 | Persentase jumlah pegawai yang dilatih dalam prosedur dan
kebijakan perusahaan terkait penyuapan dan korupsi.

SO 4 | Langkah yang diambil dalam mengatasi kasus tindakan penyuapan

dan korupsi.

Kebijakan Publik

SO 5 | Deskripsi kebijakan umum dan kontribusi dalam pengembangan
kebijakan umum dan prosedur lobi.
SO 6 | Perolehan keuntungan secara finansial dan bentuk keuntungan

lainnya yang diperoleh dari hasil kontribusi kepada partai politik,
politisi dan instansi terkait oleh negara.

Perilaku Anti Persaingan

SO7

Hukuman akibat pelanggaran persaingan usaha

SO 8

Nilai moneter dari denda dan jumlah biaya sanksi-sanksi akibat
pelanggaran hukum dan kebijakan.

Indikator Kinerja Tanggung Jawab dari Dampak Produk

Keselamatan dan Kesehatan Konsumen

PR 1 | Proses dan tahapan kerja dalam mempertahankan kesehatan dan
keselamatan konsumen.
PR 2 | Jumlah total kasus pelanggaran kebijakan dan mekanisme kepatuhan

yang terkait dengan keselamatan dan kesehatan konsumen.

Labelling Produk dan Jasa

PR 3 | Jenis informasi produk dan jasa yang dibutuhkan dalam prosedur
kerja.

PR 4 | Jumlah total kasus pelanggaran kebijakan dan mekanisme kepatuhan
terkait dengan informasi produk dan jasa dan pelabelan.

PR 5 | Prakti-praktik yang terkait dengan kepuasan konsumen, termasuk
hasil survey evaluasi kepuasan konsumen.

Komunikasi Pemasaran

PR 6 | Program-program yang mendukung adanya standar hukum dan
mekanisme kepatuhan yang terkait dengan komunikasi penjualan.

PR 7 | Jumlah total kasus pelanggaran kebijakan dan mekanisme kepatuhan
yang terkait dengan komunikasi penjualan.

Privasi Konsumen

PR 8 | Jumlah total pengaduan yang tervalidasi yang berkaitan dengan
pelanggaran privasi konsumen dan data konsumen yang hilang.

Kesesuaian

PR 9 | Nilai moneter dari denda dan jumlah biaya sanksi-sanksi akibat

pelanggaran hukum dan kebijakan yang terkait dengan pengadaan
dan penggunaan produk dan jasa.

Sumber : www.globalreporting.org
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2.2.1.5 Keterkaitan Corporate Social Responsibility Dengan Rasio Leverage

Rasio Leverage merupakan suatu cara untuk mengukur seberapa besar
perusahaan bergantung pada kreditur dalam membiayai aset perusahaan.
Ketergantungan perusahaan terhadap utang untuk membiayai kegiatan operasinya
bisa dilihat dari tingkat leverage-nya. Leverage juga menunjukkan tingkat risiko
keuangan perusahaan. Semakin tinggi tingkat leverage maka semakin besar
kemungkinan perusahaan akan melanggar perjanjian kredit sehingga perusahaan
akan berusaha untuk melaporkan laba sekarang lebih tinggi dibandingkan laba di
masa depan. Luasnya pengungkapan tanggung jawab sosial merupakan perlunya
memberikan perhatian secara seimbang terhadap kepentingan berbagai
stakeholder yang beragam dalam setiap keputusan dan tindakan yang diambil oleh
para pelaku bisnis melalui perilaku yang secara sosial bertanggung jawab.

Pada penelitian Kurniawati (2013), mengungkapkan bahwa perusahaan
dengan tingkat rasio leverage yang rendah akan lebih banyak melakukan luas
pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Sedangkan perusahaan dengan
tingkat rasio leverage yang tinggi akan mengungkapkan tanggung jawab sosialnya
lebih rendah, hal ini dikarenakan perusahaan harus mengurangi biaya-biaya untuk
melakukan luas pengungkapan tanggung jawab sosial yang dibuatnya agar tidak
menjadi sorotan dari para debtholders.

Hadi (2010), menunjukkan bahwa pelaksanaan tanggung jawab sosial juga
mengandung resiko, seperti biaya sosial yang relatif besar, sering kontradiksi
dengan kepentingan shareholders, serta mengganggu profitabilitas perusahaan.

Solihin (2008) juga menjelaskan bahwa kemampuan perusahaan untuk melakukan
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respon terhadap tekanan sosial sangat berhubungan erat dengan kesehatan
keuangan perusahaan. Demikian halnya keinginan perusahaan untuk terlibat
dalam kegiatan CSR sangat dipengaruhi oleh kondisi keuangan perusahaan
tersebut. Dengan memperhatikan beberapa poin tersebut, dapat disimpulkan
bahwa perusahaan yang tidak mendapatkan aliran dana masuk yang cukup dari
penghasilan perusahaan tidak akan memiliki modal yang memadai untuk

melaksanakan aktivitas CSR.

2.2.1.6 CSR dalam Kajian Perspektif Islam

CSR dalam kajian perspektif islam menunjukkan suatu kegiatan bisnis
disertai tanggung jawab terhadap kegiatan bisnis tersebut secara islami. Adapun
perusahaan memasukkan nilai-nilai islam dalam menjalankan tanggung jawab
kegiatan bisnisnya. Menurut Islam, CSR yang dilakukan harus bertujuan untuk
menciptakan kebajikan yang dilakukan dengan praktik yang diperintahkan Allah
berupa zakat, infak, sedekah, dan wakaf, bukan melalui transaksi yang berbau riba
dan kecurangan-kecurangan lain. CSR juga harus mengedepankan nilai
kedermawanan dan ketulusan hati. Adapun landasan teori CSR dalam kajian

perspektif islam adalah sebagai berikut.

a. Teori Zakat Perusahaan

Zakat secara istilah menurut Dr. Yusuf Qardhawi adalah sejumlah harta
tertentu yang diwajibkan oleh Allah untuk diserahkan kepada orang-orang yang
berhak menerimanya disamping berarti mengeluarkan jumlah tertentu itu sendiri.
Zakat diyakini merupakan suatu amal untuk upaya menyucikan diri serta

menyucikan harta-harta yang dimiliki. Perusahaan yang memiliki ‘’kontrak
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sosial’’ terhadap lingkungan kemasyarakatan hendaknya menyalurkan zakat
mereka kepada masyarakat sekitar yang memang membutuhkan. Selain sebagai
bentuk CSR perusahaan terhadap masyarakat, zakat tersebut bisa difungsikan
sebagai upaya menyucikan harta-harta yang dimiliki oleh perusahaan. Zakat
sebagai media penyucian diri dan harta penyalurnya telah dijelaskan dalam surah
At-Taubah ayat 103.
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“Ambillah zakat dari sebagian harta mereka, dengan zakat itu kamu
membersihkan dan mensucikan mereka dan mendoalah untuk mereka.
Sesungguhnya doa kamu itu (menjadi) ketentraman jiwa bagi mereka. Dan
Allah maha mendengar lagi maha mengetahui.’’

Peran zakat dalam mengentas kemiskinan adalah peran yang tidak bisa
dipungkiri keberadaannya, baik dalam kehidupan muslim ataupun dalam
kehidupan lainnya. Namun peranan zakat tidak hanya terbatas kepada
pengentasan kemiskinan. Akan tetapi bertujuan untuk mengatasi permasalahan-

permasalahan kemasyarakatan lainnya. (Qardhawi, 2005).

b. Teori Tanggug Jawab Publik

Tanggung jawab sangat terkait dengan hak dan kewajiban. Islam
menganjurkan tanggung jawab agar mampu mengendalikan diri dari tindakan
melampaui batas kewajaran dan kemanusiaan. Tanggung jawab bersifat luas
karena mencakup hablum minallah, hablum minan naas, dan hubungan manusia
kepada lingkungannya. Jika dalam teori konvensional CSR memiliki hubungan
manusia dengan manusia dan lingkungannya, maka dalam kajian keislaman ini

disempurnakan dengan hubungan manusia terhadap tuhannya. Hubungan hablum
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minallah ini bisa dicontohkan dengan pemberian jam istirahat karyawan untuk
shalat berjamaah, kemudian ceramah keagamaan untuk menambahkan ketagwaan,
dan lain-lain. Berikut hadits nabi tentang pentingnya tanggung jawab.
“Tidaklah tergelincir kaki seorang anak adam pada hari kiamat di sisi
Rabbnya hingga ditanya tentang lima perkara, tentang umurnya dalam
perkara apa dia habiskan, tentang masa mudanya dalam perkara apa dia
habiskan, tentang hartanya dari mana ia peroleh dan untuk perkara apa
dia habiskan, dan apa yang sudah dia amalkan dari ilmunya.’’ (HR. At-
Turmudzi, Riwayat Hasan).
2.2.2 Good Corporate Governance
2.2.2.1 Pengertian Good Corporate Governance
Good Corporate Governance (GCG) pada dasarnya merupakan suatu
sistem (input, proses, output) dan seperangkat peraturan yang mengatur hubungan
antara berbagai pihak yang berkepentingan (stakeholders) terutama dalam arti
sempit hubungan antara pemegang saham, dewan komisaris, dan dewan direksi
demi tercapainya tujuan perusahaan. GCG dimasukkan untuk mengatur
hubungan-hubungan ini dan mencegah terjadinya kesalahan-kesalahan signifikan
dalam strategi perusahaan dan untuk memastikan bahwa kesalahan-kesalahan
yang terjadi dapat diperbaiki dengan segera. (Zarkasyi, 2008).
Pengertian GCG menurut Turnbull Report di Inggris (April 2006) yang
dikutip oleh Tsuguoki Fujinuma adalah sebagai berikut:
“Corporate Governance is a company’s system of internal control, which
has as its principal aim the management of risks that are significant to the
fulfilment of its business objectives, with a view to safeguarding the

company’s assets and enhancing overtime the value of the sharehoders
investment’’.

Berdasarkan pengertian diatas, GCG didefinisikan sebagai suatu sistem

pengendalian internal perusahaan yang memiliki tujuan utama mengelola resiko
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yang signifikan guna memenuhi tujuan bisnisnya melalui pengamanan aset
perusahaan dan meningkatkan nilai investasi pemegang saham dalam jangka
panjang.

Bank Dunia (World Bank) mendefinisikan GCG sebagai kumpulan hukum,
peraturan, dan kaidah-kaidah yang wajib dipenuhi, yang dapat mendorong kinerja
sumber-sumber perusahaan untuk berfungsi secara efisien guna menghasilkan
nilai ekonomi jangka panjang yang berkesinambungan bagi para pemegang saham
maupun masyarakat sekitar secara keseluruhan.

Pasal 1 Surat Keputusan Menteri BUMN No. 117/M-MBU/2002 Tanggal
31 Juli 2002 tentang penerapan GCG pada BUMN menyatakan bahwa GCG
adalah suatu proses dan struktur yang digunakan oleh organ BUMN untuk
meningkatkan keberhasilan usaha dan akuntabilitas perusahaan guna mewujudkan
nilai pemegang saham dalam jangka panjang dengan tetap memperhatikan
pemangku kepentingan lainnya, berlandaskan peraturan perundangan dan nilai-
nilai etika.

Berdasarkan beberapa pengertian tersebut, GCG secara singkat dapat
diartikan sebagai seperangkat sistem yang mengatur dan mengendalikan
perusahaan untuk menciptakan nilai tambah bagi para pemangku kepentingan. Hal
ini disebabkan karena GCG dapat mendorong terbentuknya pola kerja manajemen
yang bersih, transparan, dan profesional. Implementasi prinsip-prinsip GCG
secara konsisten di perusahaan akan menarik minat para investor, baik domestik

maupun asing. Hal ini sangat penting bagi perusahaan yang akan mengembangkan
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usahanya, seperti melakukan investasi baru maupun proyek ekspansi (Effendi,

2009).

2.2.2.2 Beberapa Teori Tentang Good Corporate Governance
a. Agency Theory

Dalam perekonomian modern, manajemen, dan pengelolaan perusahaan
semakin banyak dipisahkan dari kepemilikan perusahaan. Hal ini sejalan dengan
agency theory yang menekankan pentingnya pemegang saham menyerahkan
pengelolaan perusahaan kepada tenaga-tenaga profesional yang lebih mengerti
dalam menjalankan bisnis sehari-hari. Tujuan dari dipisahkannya pengelolaan dari
kepemilikan perusahaan, yaitu agar pemilik perusahaan memperoleh keuntungan
yang semaksimal mungkin dengan biaya yang seefisien mungkin dengan
dikelolanya perusahaan oleh tenaga-tenaga profesional.

Namun disisi lain pemisahan seperti ini memiliki segi negatifnya. Adanya
keleluasaan pengelola manajemen perusahaan untuk memaksimalkan laba
perusahaan bisa mengarah pada proses memaksimalkan kepentingan pengelolanya
sendiri dengan beban dan biaya yang harus ditanggung olh pemilik perusahaan.
Lebih lanjut pemisahan ini dapat pula menimbulkan kurangnya transparansi
dalam penggunaan dana pada perusahaan serta keseimbangan yang tepat antara
kepentingan-kepentingan yang ada, misalnya antara pemegang saham dengan
pengelola manajemen perusahaan dan antara pemegang saham pengendali dengan
pemegang saham minoritas.

Untuk memahami GCG, jalan yang paling dekat adalah dengan memahami

teori agensi. Teori ini memberikan wawasan analisis untuk bisa mengkaji dampak
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dari hubungan agent dengan principal atau principal dengan principal. Teori ini
muncul setelah fenomena terpisahnya kepemilikan perusahaan dengan
pengelolaan terdapat dimana-mana khususnya pada perusahaan-perusahaan besar
yang modern, sehingga teori perusahaan yang klasik tidak bisa lagi dijadikan basis
analisis perusahaan seperti itu. Pada teori perusahaann klasik, pemilik perusahaan
yang berjiwa wiraswasta, mengendalikan sendiri perusahaannya, mengambil
keputusan demi perusahaanya, sehingga yang diharapkan adalah maksimum profit

sebagai syarat mati untuk bisa hidup dan berkembang. (Sutedi, 2011)

Untuk mencapai sebuah tata kelola perusahaan yang baik, harus ada kerja
sama yang saling menguntungkan antara principal dan agents. Islam mempunyai
konsep kemitraan yang bisa menyempurnakan teori agensi tersebut, yaitu konsep
kemitraan mudharabah. Mudharabah adalah akad antara dua belah pihak atau
lebih, antara pemilik modal (Principal) dengan pengelola usaha (Agents) dengan
tujuan untuk memperoleh keuntungan yang dibagi berdasarkan kesepakatan yang
tertuang di dalam kontrak, dimana bila usaha yang dijalankan mengalami
kerugian, maka kerugian tersebut ditanggung oleh pemilik modal selama kerugian
itu bukan akibat kelalaian si pengelola usaha. Dari segi konsepnya, mudharabah
adalah salah satu bentuk kerja sama yang mengandung manfaat dalam
meningkatkan kesejahteraan ekonomi masyarakat. Di dalam akad ini, bukan saja
mengandung makna kerja sama dalam memperoleh keuntungan, melainkan juga
mengandung makna fa’awun, saling membantu memenuhi kebutuhan masing-
masing pihak, dan saling menutupi kekurangan masing-masing pihak. Prinsip

berbagi keutungan yang terdapat dalam mudharabah, dan prinsip berbagi
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kerugian antara mudharib dan shahibul maal memperlihatkan adanya beban yang
harus ditanggung mudharib dan shahibul maal bersifat proporsional, seimbang,
dan adil bagi kedua belah pihak. Hal ini menghilangkan kesan, bahwa pihak
pemodal memiliki superioritas dalam segala hal, yaitu dalam menentukan dan
dalam menolak kerugian, padahal shahibul maal tidak melakukan Kerja, tidak
kehilangan waktu, sebagaimana yang dialami mudharib. Dalam akad mudharabah
tidak ada dominasi pihak yang satu atas pihak lainnya. (Nurhasanah, 2015).
Landasan syariah mudharabah terdapat dalam hadits berikut ini.
“Diriwayatkan dari Ibnu Abbas bahwa Sayyidina Abbas ibn Abdul
Muthalib jika memberikan dana ke mitra usahanya secara mudharabah ia
mensyaratkan agar dananya tidak dibawa mengarungi lautan, menuruni
lembah yang berbahaya, atau membeli ternak. Jika menyalahi peraturan
tersebut, yang bersangkutan bertanggung jawab atas dana tersebut.

Kemudian hal tersebut disampaikan kepada Rasulullah SAW dan beliau
membolehkannya.” (H.R. Thabrani).

Sisi positif dari mudharabah adalah seseorang yang mempunyai modal
tetapi tidak bisa mengelola usaha bisa bekerja sama dengan orang yang pintar
dalam mengelola usaha yang kesulitan mendapatkan modal, tentunya dengan
syarat-syarat yang sudah ditentukan dalam kontrak mudharabah. Konsep
kemitraan mudharabah ini sejak awal memang bertujuan untuk saling bekerja
sama antara pemilik modal dan pengelola usaha supaya mendapatkan keuntungan
penjualan yang memuaskan. Berbeda dengan teori agensi yang memang bertujuan
untuk menguak fenomena yang terjadi dalam perusahaan jika terjadi pemisahan

kepentingan antara principal dan agents.
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b. Stakeholders Theory

GCG sebagai program pengendalian perusahaan tak bisa lepas dari
pengaruh stakeholders. Profesor John Kay, mencoba mengusulkan bahwa model-
model alternatif dalam melindungi kepentingan stakeholder setidaknya harus
memiliki beberapa elemen penting, antara lain sebagai berikut (Sutedi, 2011)

1) Perbedaan dan pemisahan harus secara tegas dibuat antara perusahaan
dan pemilik yang mengontrol perseroan terbatas.

2) Sebuah kerangka kerja governance yang baru harus segera diterapkan
kepada perusahaan publik. Perusahaan publik diharuskan untuk
memiliki dewan direksi yang dipimpin oleh direktur independen
dengan sekurangnya memiliki tiga orang direktur independen.

3) Peranan dan fungsi dari CEO, harus ditetapkan dan proses pemilihan
harus melalui konsultasi dengan karyawan, investor, pemasok, dan
lembaga-lembaga regulator lain yang relevan. Direktur independen
diharapkan dapat memimpin proses tersebut dan menyusun laporan
berkaitan dengan kinerja den strategi perusahaan.

4) Kewenangan penunjukan direktur seharusnya diserahkan kepada
direktur independen. Namun direktur independen tersebut harus
mengkonsultasikan kepada stakeholders sebelum menunjuk direktur
independen yang baru.

Stakeholders theory sebagai teori yang berbicara tentang konsep kerjasama
perusahaan dan stakeholders di dukung oleh konsep takaful dalam islam. Istilah

At-takaful al-ijtima’i dalam ensiklopedi islam mengarah kepada solidaritas, yang
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diartikan sebagai sikap masyarakat yang saling memikirkan, memperhatikan, dan
membantu mengatasi kesulitan. Dimana dapat diibaratkan dengan merasakan
bahwa penderitaan yang lain sebagai penderitaannya sendiri dan keuntungannya
sendiri merupakan keuntungannya yang lain juga. Hal ini sesuai dengan Hadits
Riwayat Bukhari Muslim.

“’Seorang mukmin terhadap mukmin lainnya adalah laksana bangunan

yang saling menguatkan bagian satu dengan bagian yang lainnya.’’ (HR.
Bukhari Muslim).

Jika dicermati, sebagai sebuah bangunan berarti apabila ada material satu
yang rusak maka seluruh bangunan akan terancam roboh. Disitulah peran
solidaritas dalam suatu lingkungan perusahaan sangat dibutuhkan demi

berlangsungnya operasional perusahaan.

c. Teori Biaya Transaksi

Williamson (1996) menyatakan bahwa teori biaya transaksi merupakan
gabungan inter-disipliner antara hukum, ekonomika, dan organisasi. Teori ini
berusaha memandang perusahaan bukan sebagai suatu unit ekonpmik impersonal
dalam suatu dunia pasar sempurna dan keseimbangan, melainkan perusahaan
sebagai suatu organisasi yang terdiri dari orang-orang dengan pandangan dan
tujuan yang berbeda-beda. Teori biaya transaksi didasarkan pada kenyataan
bahwa perusahaan telah menjadi sedemikian besar sehingga, sebagai akibatnya,
mereka memanfaat kan pasar dalam menentukan alokasi sumber daya.
Perusahaan-perusahaan menjadi sangat besar dan sangat kompleks sehingga
pergerakan harga diluar perusahaan menentukan produksi dan pasar

mengkoordinasikan transaksi-transaksi.
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Manajemen perusahaan berkepentingan untuk menginternalisasi sebanyak
mungkin transaksi. Hal ini disebabkan karena internalisasi transaksi akan
meminimalkan risiko dan ketidakpastian mengenai harga dan kualitas produk di
masa yang akan datang. Internalisasi transaksi akan memungkinkan perusahaan
menghilangkan risiko-risiko berkenaan dengan pemasok. Penghilangan asimetri
informasi semacam ini merupakan hal yang menguntungkan bagi manajemen
perusahaan dengan mengakibatkan berkurangnya risiko bisnis suatu perusahaan.
Di sisi lain, terdapat biaya yang tidak sedikit untuk melaksanakan transaksi
menggunakan mekanisme pasar sehingga akan menjdi lebih murah bagi
perusahaan yang melakukan transaksi-transaksi tersebut sendiri melalui integrasi
vertikal.

Perbedaan utama antara teori keagenan dan teori biaya transaksi adalah
bahwa keduanya menggunakan taksonomi yang berbeda, yaitu terminologi yang
berbeda untuk mendeskripsikan isu dan masalah yang secara esensial sama.
Misalnya, teori biaya transaksi mengasumsikan manusia cenderung opportunistic,
sedangkan teori keagenan membahas moral hazard dan biaya keagenan. Teori
keagenan memandang bahwa manajer mengejar penghasilan tambahan atau
keuntungan, sedangkan dalam teori biaya transaksi manajer mengatur transaksi-

transaksi mereka secara oportunistik (Warsono, 2009).

2.2.2.3 Asas Good Corporate Governance
Setiap perusahaan harus memastikan bahwa asas GCG diterapkan pada setiap
aspek bisnis dan di semua jajaran perusahaan. Asas GCG vyaitu transparansi,

akuntabilitas, responsibilitas, independensi, serta kesetaraan dan kewajaran
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diperlukan untuk mencapai kinerja yang berkesinambungan dengan tetap
memperhatikan pemangku kepentingan (Zarkasyi, 2008).
a. Transparansi

Untuk menjaga obyektivitas dalam menjalankan bisnis, perusahaan harus
menyediakan informasi yang material dan relevan dengan cara yang mudah
diakses dan dipahami oleh pemangku kepentingan. Perusahaan harus mengambil
inisiatif untuk mengungkapkan tidak hanya masalah yang disyaratkan oleh
peraturan perundang-undangan, tetapi juga hal yang penting untuk pengambilan
keputusan oleh pemegang saham, kreditur dan pemangku kepentingan lainnya.
b. Akuntabilitas

Perusahaan harus dapat mempertanggungjawabkan Kkinerjanya secara
transparan dan wajar. Untuk itu perusahaan harus dikelola secara benar, terukur
dan sesuai dengan kepentingan perusahaan dengan tetap memperhitungkan
kepentingan pemegang saham dan pemangku kepentingan lain. Akuntabilitas
merupakan prasyarat yang diperlukan untuk mencapai Kkinerja yang
berkesinambungan.
c. Responsibilitas

Perusahaan harus mematuhi peraturan perundang-undangan serta
melaksanakan tanggung jawab terhadap masyarakat dan lingkungan sehingga
dapat terpelihara kesinambungan usaha dalam jangka waktu dan mendapat

pengakuan sebagai good corporate citizen.
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d. Independensi

Untuk melancarkan pelaksanaan asas GCG, perusahaan harus dikelola
secara independen sehingga masing-masing organ perusahaan tidak saling
mendominasi dan tidak dapat diintervensi oleh pihak lain.
e. Kesetaraan dan Kewajaran

Dalam melaksanakan kegiatannya, perusahaan harus senantiasa
memperhatikan kepentingan pemegang saham dan pemangku kepentingan lainnya

berdasarkan asas kesetaraan dan kewajaran.

2.2.2.4 Indeks Peratingan Good Corporate Governance

Dalam Warsono, dkk (2010), Setelah perusahaan menerapkan CG,
peratingan merupakan langkah lanjutan yang seharusnya dilakukan. Pertama,
peratingan CG membantu perusahaan untuk mengetahui tingkat efektifitas dan
efisiensi penerapan CG. Dengan kata lain, hasil peratingan memungkinkan
perusahaan mengevaluasi dan menindaklanjuti agar penerapan CG dapat
berfungsi lebih baik di masa mendatang. Kedua, peratingan CG memberi
informasi kepada para pemangku kepentingan tentang kualitas penerapan CG
yang dapat digunakan untuk memprediksi kemampuan perusahaan dalam
mencapai tujuannya. Perusahaan dengan penerapan CG yang baik berpeluang
besar meraih tujuan dengan cara yang baik dan benar. Dalam bukunya, model
peratingan CG UGM dirancang agar dapat diaplikasikan secara mudah oleh
perusahaan. Untuk mencapai tujuan tersebut maka peratingan CG UGM meliputi

dua jenis:
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1. Peratingan Mandiri

Perusahaan secara mendiri merating kualitas penerapan CG, tanpa harus
menggunakan pihak lain untuk melakukan peratingan. Kuisioner yang diajukan
pada dasarnya bersifat objektif, dan mudah diverifikasi kesesuaiannya, yaitu
kuisioner yang berbentuk dikotomi dan diskrit. Hasil peratingan ini dimaksudkan
sebagai self-evaluation bagi perusahaan yang ingin mengetahui kualitas penerapan
CG pada waktu tertentu.
2. Peratingan Pihak Ketiga

Pihak ketiga yang kompeten dan independen melakukan peratingan
kualitas penerapan CG. Jenis peratingan ini melengkapi peratingan yang
dilakukan secara mandiri. Oleh karena itu, disamping menggunakan kuisioner
yang berbentuk dikotomi dan diskrit, peratingan model ini juga menggunakan
kuisioner yang berbentuk kontinyu yang jawabannya diperoleh melalui riset
empiris oleh pihak ketiga yang independen.

CGCG UGM menggunakan perspektif prinsip-prinsip CG dan partisipan
CG. Berdasar dua perspektif tersebut maka dapat dibentuk matriks yang terdiri
dari 25 sel. Setiap sel dirancang isu atau topik spesifik untuk menilai tingkat
penerapan prinsip tertentu oleh partisipan tertentu. Setiap partisipan seharusnya
memenuhi semua lima prinsip CG yang telah ditetapkan. Namun demikian, setiap
sel dapat bervariasi dalam hal isu atau topik yang harus dinilai karena
menyesuaikan fungsi utama yang diemban masing-masing partisipan. Berikut ini

gambar matriks sekaligus jumlah isu. Topik untuk masing-masing sel:



49

Tabel 2.4
Matriks Pengukuran GCG
Principles | Transparansi | Akuntab | Responsive | Indepen | Fairne

ilitas ness dency SS
Participa
BOD (Board | 7 isu 6 isu 21isu 2 isu 21su
of Directore)
BOE (Board | 2isu 7 isu 6 isu 2 isu 21isu
of Executive)
BOC (Board | 2isu 2 isu 71isu 6 isu 21isu
of Committee)
Auditors 21su 21su 21su 71isu 6 isu
Stakeholders | 6 isu 21su 21isu 21su 7isu

CGCG UGM'’s juga mempunyai beberapa tipe pertanyaan sebagai berikut:

a. Pertanyaan dikotomi, merupakan pertanyaan dengan jawaban Ya atau
Tidak.

b. Pertanyaan Diskrit, merupakan pertanyaan dengan jawaban berupa
jenjang dari sangat buruk sampai dengan sangat baik.

c. Pertanyaan Kontinyu, merupakan pertanyaan dengan jawaban yang
diperoleh melalui wawancara, diskusi dan observasi lapangan yang dapat
dilakukan melalui analisis konten dan metode-metode lain yang relevan
untuk pengumpulan data.

Berdasarkan matriks peratingan yang telah dibentuk, maka terdapat 10
(sepuluh) sel utama dan 15 (lima belas) sel penunjang. Sel utama mencakup sel-
sel yang memiliki 7 (tujuh) dan 6 (enam) isu, sedangkan sel penunjang merupakan
sel yanag memiliki 2 (dua) isu. Masing-masing sel utama menghasilkan skor

maksimal 70 poin sehingga skor keseluruhan untuk skor maksimal adalah 700
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poin. Skor maksimal masing-masing sel utama tersebut, terbagi atas 42 poin untuk
pertanyaan diskrit dan dikotomi, dan 28 poin untuk pertanyaan kontinyu.
Sementara itu, masing-masing sel penunjang menghasilkan skor maksimal 20
poin sehingga skor maksimal untuk keseluruhan sel penunjang adalah 300 poin.
Skor maksimal masing-masing sel penunjang terbagi atas 12 poin untuk
pertanyaan diskrit dan dikotomi, dan 8 poin untuk pertanyaan kontinyu. Pada
gambar dibawah ini adalah nilai maksimal masing-masing sel sesuai dengan

matriks peratingan CGCG UGM:

Tabel 2.5
Penghitungan Skor Pada Matriks GCG
Principles | Transparansi | Akuntabi | Responsiven | Independ | Fairness
litas ess ency
Participant
BOD (Board 7 isu 6 isu 2 1isu 2 isu 2 isu
of Directore) | (70 poin) (70 poin) | (20 poin) (20 poin) | (20 poin)
BOE (Board 2 isu 7 isu 6 isu 2 isu 2 1isu
of Executive) | (20 poin) (70 poin) | (70 poin) (20 poin) | (20 poin)
BOC (Board 2 isu 2 isu 71isu 6 isu 21isu
of Committee) | (20 poin) (20 poin) | (70 poin) (70 poin) | (20 poin)
Auditors 21su 21su 21isu 71isu 6 isu
(20 poin) (20 poin) | (20 poin) (70 poin) | (70 poin)
Stakeholders | 6 isu 21isu 21su 21su 7isu
(70 poin) (20 poin) | (20 poin) (20 poin) | (70 poin)

Pada gambar tersebut terdapat beberapa sel. Sel-sel yang menjadi fokus
penilaian (sel utama) untuk mengukur pemenuhan CG oleh partisipan tertentu
memperoleh skor yang lebih tinggi dibanding sel-sel yang tidak menjadi fokus
utama penilaian (sel penunjang). Berdasar matriks peratinga, terdapat 10 sel
utama dan 15 sel penunjang. Masing-masing sel utama menghasilkan skor

maksimal dengan pembagian 42 poin untuk pertanyaan dikotomi dan diskrit, dan
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28 poin untuk pertanyaan kontinyu, sehingga skor maksimal untuk keseluruhan
sel utama adalah 700 poin. Sementara itu, masing-masing sel penunjang
menghasilkan skor maksimal 20 poin dengan 12 poin untuk pertanyaan dikotomi
dan diskrit, dan 8 poin untuk pertanyaan kontinyu, sehingga skor maksimal untuk
keseluruhan sel penunjang adalah 300 poin Matriks tersebut diukur pada lima
kategori, yaitu Board of Directors, Board of Executives, Board of Commissioners,
Auditors, dan Stakeholders. Dari masing-masing kategori tersebut terdapat

berbagai item yang bisa dirumuskan dalam tabel berikut ini:
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Tabel 2.6
Item pada matriks peratingan
Pihak Transparency Accountability Responsiveness Independency Fairness
BoD Komunikasi dengan | Penyelenggaraan Ketanggapan terhadap | Komposisi BoD dan | Keadilan
BoE. rapat BoD. dinamika internal. hubungan antar terhadap
Komunikasi denagn | Mekanisme self- Ketanggapan terhadap | anngota BoD. pemangku
BoC. evaluation BoD. isu-isu terkini dari kepentingan.
Komunikasi dengan | Penerapan kode etik. | eksternal. Perlindungan Keadilan
stakeholders. terhadap BoD. terhadap BoE.
Pengungkapan Penilaian kinerja dan
mekanisme seleksi | penetapan remunerasi
CEO. BoE.
Penyampaian hasil | Mekanisme Whistle
rapat BoD. Blowing.
Sosialisasi tugas Pengembangan dan
dan fungsi BoD. review manajemen
Pengungkapan strategi.
paket remunerasi
BoD.
BoE Penyediaan Implementasi Tindak lanjut atas Kemandirian dalam | Fasilitator antara
informasi online manajemen strategik. | keputusan BoD. hubungan antar BoD dan
kepada Kebijakan manajemen | Ketanggapan terhadap | anggota BoE. stakeholders.

stakeholders.
Pelaporan kinerja,
masalah dan
peluang kepada
BoD.

resiko.

Mekanisme
pengendalian internal.
Penegakan kode etik.
Pelaporan keuangan

dinamika bisnis.
Mekanisme respon
terhadap permintaan
dari manajer berbagai
tingkatan.

Kemandirian dalam
pengelolaan sumber
daya manusia.

Penyelesaian
konflik
subordinates.
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dan pengungkapan
sukarela.
Pengelolaan
kompensasi
manajemen.
Penetapan dana
pensiun BoE.

Mekanisme respon
terhadap hasil evaluasi
auditor.

Respon terhadap
harapan pemangku
kepentingan.
Ketanggapan terhadap
usulan BoC.

BoC

Penyelenggaraan
rapat internal dewan
komisaris dan
penyebaran hasil.
Keterbukaan dan
efektifitas sistem
komunikasi komite
audit.

Pemantauan dan
pemberian saran
terhadap kinerja BoD
dan BoE.
Self-evaluation dewan
komisaris dan
evaluasi kinerja
komite.

Ketanggapan dewan
komisaris terhadap
permintaan BoE.
Ketanggapan komite
remunerasi terhadap
permintaan BoD dan
BoE.

Ketanggapan dewan
komisaris terhadap
BoD.

Ketanggapan dewan
komisaris terhadap isu-
isu terkini.
Ketanggapan komite
audit terhadap
permintaan dan
pertanyaan auditor.
Inisiatf dalam proses
keterbukaan dan
keefektifan

Komposisi dewan
komisaris komisaris
dan hubungan antar
anggota.

Komposisi komite
audit dan hubungan
antar anggota.
Komposisi komite
remunerasi dan
hubungan antar
anggota.
Kepemilikan saham
maksimal oleh
dewan komisaris.
Hubungan antara
komite audit dan
auditor eksternal.
Hubungan antara
BoC, BoD, BoE.

Perlakuan dewan
komisaris
terhadap
stakeholders di
RUPS.

Perlakuan komite
audit terhadap
auditor eksternal.
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komunikasi.
Ketanggapan terhadap
komunikasi
pemerintah.

Auditors

Mekanisme
pelaporan hasil
temuan auditor
internal.

Kualitas piagam non-
audit.

Perencanaan,
pelaksanaan, dan

Pelaporan hasil temuan
auditor internal dan
tindak lanjutnya.
Ketanggapan terhadap

Kedudukan auditor
internal dalam
perusahaan.
Keberadaan dan

Penetapan objek
audit oleh auditor
internal.
Perlakuan auditor

Pengungkapan jasa | pelaporan oleh auditor | tindak kecurangan. internalisasi kode eksternal

non-audit. internal. etik audit internal. terhadap BoE.
Kualitas kompetensi | Perlakuan auditor
auditor internal. internal terhadap
Kualitas komite audit.
independency in Perlakuan auditor
appearance auditor | internal atas hasil
eksternal. temuan.
Kualitas Penilaian auditor
independency in fact | internal atas
auditor eksternal. Kinerja audit.
Hubungan antara Kepedulian
auditor eksternal dan | auditor internal
auditor internal. terhadap CSR.
Hubungan antara
auditor eksternal dan
komite audit.

stakeholders Publikasi Evaluasi kinerja Ketanggapan terhadap | Evaluasi kinerja Perlakuan
kepemilikan saham. | perusahaan. isu-isu terkini. BoE, BoD, dan BoC. | terhadap

Publikasi perjanjian

Penyampaian usulan.

Kepedulian terhadap

Penilaian BoE, BoD,

pemegang saham
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hutang.
Publikasi

pembayaran pajak.

Publikasi atas
penyelenggaraan
RUPS.
Pengungkapan
aktivitas CSR.
Penyediaan media
komunikasi untuk
pelanggan.

aktivitas CSR.

dan BoC.

minoritas.
Perlakuan
terhadap
karyawan.
Perlakuan
terhadap
masyarakat
sosial.
Kepedulian
terhadap
lingkungan alam.
Perlakuan
terhadap
pelanggan.
Perlakuan
terhadap rekanan.
Perlakuan
terhadap pesaing.
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2.2.2.5 Keterkaitan Good Corporate Governance dengan Leverage

Stakeholders meliputi pihak-pihak antara lain pemegang saham, kreditor,
pelanggan, karyawan, rekanan, pemerintah dan masyarakat. Sebagai salah satu
organ dalam penegakan CG, masing-masing jenis pemangku kepentingan
seharusnya berperan terutama dalam fungsi pemantauan.

Menurut Faisal (2006) dalam Sulistyowati (2010), leverage dapat
mempresentasikan sebuah pengendalian eksternal dari CG. Debtholders
berkepentingan untuk melindungi investasinya dalam perusahaan dan akan secara
aktif memonitor seberapa besar tingkat leverage perusahaan tersebut.

Dalam kaitannya dengan leverage, adalah lazim bagi perusahaan
melakukan utang untuk mendanai kegiatan perusahaan. Namun demikian,
ketentuan-ketentuan yang terkait dengan perjanjian utang, khususnya utang
jangka panjang baik melalui bank/ lembaga keuangan maupun dengan
menerbitkan obligasi, harus disampaikan agar tidak menimbulkan asimetri
informasi. Berikut ini contoh item untuk menilai kualitas publikasi perjanjian
utang.

1) Terdapat ketentuan tertulis bahwa perusahaan menjadikan perjanjian utang
jangka panjang disampaikan kepada pihak-pihak pemangku kepentingan.

2) Terdapat media komunikasi berbasis teknologi yang menjadikan berbagai
pemangku kepentingan dapat mengakses dengan mudah informasi tentang
perjanjian utang jangka panjang.

3) Persyaratan-persyaratan yang terdapat di perjanjian utang jangka panjang

disajikan dengan jelas dan mudah dipahami.
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4) Informasi tentang kreditor disampaikan dengan jelas.
5) Perjanjian utang menyajikan dan menjelaskan secara lengkap informasi
yang diperlukan.

Dalam Brigham dan Houston (2001), terdapat suatu teori yang mana
menerangkan bahwa perusahaan bisa menggunakan pendanaan utang untuk
membatasi manajer. Dalam suatu perusahaan, terdapat pemegang saham dan
manajer. Konflik kepentingan bisa saja terjadi jika manajer dan pemegang saham
memiliki tujuan yang berbeda. Konflik seperti ini khususnya akan mungkin terjadi
ketika perusahaan memiliki lebih banyak kas dari yang dibutuhkan untuk
mendukung operasi utama perusahaan. Dalam kasus tersebut, manajer seringkali
menggunakan kelebihan kas ini untuk mendanai proyek mereka.

Perusahaan dapat mengurangi kelebihan arus kas dengan berbagai macam
cara. Salah satunya adalah menggeser sasaran struktur modal menuju ke jumlah
utang yang lebih besar dengan harapan persyaratan pelayanan utang yang lebih
tinggi akan memaksa manajer menjadi lebih disiplin. Jika utang tidak dilayani
sesuai dengan yang diminta, perusahaan akan dipaksa untuk bangkrut, dan
manajer akan kehilangan pekerjaan mereka (Brigham dan Houston, 2001).

GCG sebagai suatu program tata kelola perusahaan diharapkan
berpengaruh terhadap konflik kepentingan antara manajer dan pemegang saham
dalam hal pemenuhan struktur modal perusahaan. Tujuan perusahaan pun tetap

sama, yaitu meraih profit setinggi-tingginya.
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2.2.2.6 GCG dalam Kajian Perspektif Islam

Dalam penelitian Raditya (2012) memaparkan bahwa prinsip-prinsip tata
kelola perusahaan dalam ekonomi islam terbagi menjadi empat, yaitu:
a. Akuntabilitas

Dalam hal akuntabilitas, umat muslim harus percaya bahwa apapun yang
telah diperbuat di bumi pasti akan ada balasannya di akhirat kelak. Oleh karena
itu, manusia harus menjalankan perintah Allah semata-mata untuk mencapai ridha
Allah SWT.
b. Transparansi

Konsep mengenai transparansi terdapat dalam Al-Quran surah Al-Bagarah
ayat 282. Makna dari ayat tersebut menyiratkan bahwa tujuan perusahaan
seharusnya bukan hanya menghasilkan nilai-nilai moneter, melainkan juga harus
menyejahterakan stakeholders. Oleh karena itu, perusahaan harus mengungkapkan
informasi-informasi  yang terkait dengan upaya perusahaan dalam
menyejahterakan stakeholders.
c. Keadilan

Prinsip keadilan terdapat dalam firman Allah dalam surah An-Nisa ayat
58. Makna dari ayat tersebut adalah Allah menghimbau agar manusia dapat selalu
berlaku adil dalam menghadapi permasalahan hukum di muka bumi.
d. Tanggung Jawab

konsep tanggung jawab erat kaitannya dengan konsep akuntabilitas. Dasar
prinsip tanggung jawab surah Al-Anfal ayat 27. Ayat tersebut mengindikasikan

bahwa islam mengajarkan kepada umatnya untuk selalu berperilaku etis dalam
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setiap kegiatan bisnis mereka. Dengan Kkata lain, para pelaku kegiatan bisnis harus

dapat memanfaatkan sebaik-baiknya titipan yang dipercayakan kepada mereka.

2.2.3 Rasio Leverage

Pembiayaan dengan utang atau leverage keuangan, memiliki tiga implikasi
penting. Pertama, memperoleh dana melalui utang membuat para pemegang
saham dapat mempertahankan pengendalian atas perusahaan dengan investasi
yang terbatas. Kedua, kreditur melihat ekuitas, atau dana yang disetor pemilik,
untuk memberikan margin pengaman, sehingga jika pemegang saham hanya
memberikan sebagian kecil dari total pembiayaan, maka resiko perusahaan ada
pada kreditur. Ketiga, jika perusahaan mempunyai pengembalian yang lebih besar
atas investasi yang dibiayai dengan dana pinjaman dibanding pembayaran bunga,
maka pengembalian atas modal pemilik akan lebih besar, atau leveraged. Terdapat
dua prosedur yang dapat digunakan analisis dalam memeriksa utang perusahaan.
Pertama yaitu analis melakukan pengecekan atas neraca ketika menentukan
seberapa besar dana pinjaman dipergunakan untuk membiayai aktiva, dan kedua
yaitu mengkaji ulang laporan laba rugi untuk melihat seberapa besar beban tetap
ditutup oleh laba operasi. Rasio yang menganalisis posisi utang pada perusahaan
ini adalah rasio total utang terhadap total aktiva, rasio total utang terhadap ekuitas,
rasio kelipatan pembayaran bunga, dan fixed charge coverage ratio (Brigham dan

Houston, 2001).
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Untuk memberikan pemahaman yang lebih jelas dan mudah, dalam

X1 (CSR)
Diukur dengan
melakukan checklist
indeks pengungkapan

penelitian ini akan dibuat kerangka pemikiran sebagai berikut:

yang berjumlah 79 item.

X, (GCG)
Diukur dengan
melakukan peratingan
berdasarkan CGCG

v

Y1 (Rasio Leverage)
Diukur dengan DER

Keterangan:
= = = Simultan
: Parsial
2.4 Hipotesis

Sugiyono (2011), menyatakan bahwa hipotesis merupakan jawaban

sementara terhadap rumusan masalah penelitian, dimana rumusan masalah

penelitian telah dinyatakan dalam bentuk kalimat pernyataan. Dari penggambaran

kerangka konseptual diatas, penulis mengemukakan hipotesis dalam penelitian ini

yaitu:
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2.4.1 Pengaruh CSR Secara Parsial Terhadap Rasio Leverage Perusahaan

Teori tripple bottom line menunjukkan bahwa adanya keterkaitan
perusahaan pada ketiga aspek profit, planet dan people. Ketiga aspek tersebut
saling berhubungan yang akan membentuk nilai pada perusahaan. Artinya jika
terjadi peningkatan pada kegiatan CSR perusahaan yang merepresentasikan planet
dan people, maka perusahaan juga mengalami peningkatan pada profit. Kenaikan
pada aspek profit tentunya membuat perusahaan mempunyai internal funding
yang besar. Hal ini dapat mengurangi tingkat hutang perusahaan dalam pendanaan
modal perusahaan. Penelitian Suharsono dan Rahmasari (2013) tingginya
pengungkapan CSR akan menurunkan biaya modal dengan variabel kontrol size
dan leverage. Pada penelitian tersebut dijelaskan bahwa pengungkapan CSR yang
luas akan mengurangi asimetri informasi antara investor dan manajer, sehingga
informasi perusahaan menjadi transparan dan mengurangi risiko pada COC. Maka
dari itu, keterkaitan CSR terhadap rasio leverage bisa dirumuskan seperti berikut

ini:

H; : CSR secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap rasio leverage

perusahaan.

2.4.2 Pengaruh GCG Secara Parsial Terhadap Rasio Leverage Perusahaan
Stakeholders meliputi pihak-pihak antara lain pemegang saham, kreditor,

pelanggan, karyawan, rekanan, pemerintah dan masyarakat. Sebagai salah satu

organ dalam penegakan CG, masing-masing jenis pemangku kepentingan

seharusnya berperan terutama dalam fungsi pemantauan.
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Menurut Faisal (2006) dalam Sulistyowati (2010), leverage dapat
mempresentasikan sebuah pengendalian eksternal dari CG. Debtholders
berkepentingan untuk melindungi investasinya dalam perusahaan dan akan secara
aktif memonitor seberapa besar tingkat leverage perusahaan tersebut.

Dalam kaitannya dengan leverage, adalah lazim bagi perusahaan melakukan utang
untuk mendanai kegiatan perusahaan. Namun demikian, ketentuan-ketentuan yang
terkait dengan perjanjian utang, khususnya utang jangka panjang baik melalui
bank/ lembaga keuangan maupun dengan menerbitkan obligasi, harus
disampaikan agar tidak menimbulkan asimetri informasi.

Dengan demikian keterkaitan antara penerapan GCG terhadap rasio leverage
perusahaan bisa dirumuskan dengan hipotesis seperti berikut ini:

H, : GCG secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap rasio leverage
perusahaan.

2.4.3 Pengaruh CSR dan GCG Secara Simultan Terhadap Rasio Leverage

Stakeholders sebagai salah satu dari partisipan GCG mengharuskan
perusahaan melakukan CSR terhadap pemangku kepentingan yang mempengaruhi
secara langsung kinerja dari perusahaan. Demi teciptanya konsistensi hubungan
produksi, perusahaan harus mempunyai bentuk pendekatan terhadap stakeholders.
CSR adalah salah satu implikasi serta terkait erat dengan pendekatan stakeholders.
Mengapa perusahaan harus memiliki tanggung jawab sosial pada pihak-pihak
yang tidak terkait langsung dengannya, maka jawabannya karena perusahaan

memahami bahwa tanpa keseimbangan dan pemenuhan kepentingan dari berbagai
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pihak terkait tersebut, perusahaan tidak akan memiliki keberlangsungan hidup
yang panjang.

Penelitian Retno dan Priantinah (2012) menunjukkan bahwa pedoman
umum GCG Indonesia menyatakan bahwa salah satu tujuan pelaksanaan tanggung
jawab sosial adalah mendorong timbulnya kesadaran dan CSR terhadap
masyarakat dan kelestarian lingkungan di sekitar perusahaan sehingga terpelihara
kesinambungan usaha dalam jangka panjang. Implementasi CSR merupakan salah
satu wujud pelaksanaan prinsip corporate governance.

Hs : CSR dan GCG secara simultan berpengaruh positif signifikan terhadap rasio

leverage perusahaan.
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METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian
kuantitatif yang menekankan fenomena-fenomena objektif dan dikaji secara
kuantitatif. Maksimalisasi objektivitas desain ini dilakukan dengan menggunakan
angka-angka, pengolahan statistik, struktur dan percobaan terkontrol (Hamdi &
Bahruddin, 2012).

Penataan rumusan masalah pada penelitian ini termasuk rumusan masalah
asosiatif dengan hubungan kausal. Asosiatif berarti suatu rumusan penelitian yang
bersifat menanyakan hubungan antara dua variabel atau lebih. Sedangkan

hubungan kausal adalah hubungan yang bersifat sebab akibat (Sugiyono, 2011).

3.2 Lokasi Penelitian

Penelitian ini dilakukan dengan memperoleh data sekunder dari
perusahaan pertambangan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang telah
melaporkan kegiatan CSR dan penerapan GCG-nya di laporan tahunan
perusahaan. Rasio leverage juga didapatkan dari laporan tahunan perusahaan.
Data laporan tahunan perusahaan ini bisa didapatkan dengan mengakses situs
resmi BEl www.idx.co.id dan situs resmi emiten, serta dapat pula dengan

mengunjungi Pojok Bursa Fakultas Ekonomi UIN Maliki Malang.
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3.3 Populasi dan Sampel

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek atau subyek
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi dalam penelitian
ini adalah perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) dengan total berjumlah 40 emiten.

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut. Sampel yang diambil pada penelitian ini adalah perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), yang
mengungkapkan CSR dan GCG pada laporan tahunan perusahaan pada tahun
2010 — 2014 dan laporan tahunannya bisa diakses di www.idx.co.id. Dalam
penelitian ini, sampel yang sesuai dengan kriteria pengambilan sampel berjumlah

22 emiten. (Sugiyono, 2011)

3.4 Teknik Pengambilan Sampel
Teknik sampling merupakan metode atau cara menentukan sampel dan
besar sampel. Untuk metodenya, peneliti memakai teknik purposive sampling,
yaitu merupakan teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu.
(Martono, 2010).
Berikut adalah pertimbangan-pertimbangan sampel sekaligus eliminasinya
terhadap populasi yang digunakan :
a. Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI.
b. Melaporkan CSR dan GCG pada laporan tahunan perusahaan pada tahun

2010-2014.
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c. Mempublikasikan laporan tahunan perusahaan di situs resmi perusahaan

dan situs resmi BEI serta dapat siakses untuk saat ini.

Tabel 3.1
Kriteria Pengambilan Sampel
No. Kriteria Jumlah
Emiten
1 | Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di 40
BEI
2 | Melaporkan CSR dan GCG pada laporan tahunan 22
perusahaan pada tahun 2010-2014.
3 | Mempublikasikan laporan tahunan perusahaan di 22
situs resmi perusahaan dan situs resmi BEI serta
dapat diakses untuk saat ini.

Dari tiga kriteria sampel diatas, diperoleh sebanyak 22 emiten yang sesuai

dengan kriteria sampel. Oleh karena itu, sebanyak 18 emiten belum bisa dikatakan

memenuhi kriteria sampel. Emiten-emiten yang memenuhi kriteria sampel

tersebut adalah sebagai berikut :

Tabel 3.2

Emiten yang Memenuhi Kriteria Sampel Penelitian
No. Kode Sub Sektor No. | Kode Sub Sektor
1 ADRO Batu Bara 12 | PTRO | Batu Bara
2 BRAU Batu Bara 13 | CTTH | Batu-Batuan
3 BUMI Batu Bara 14 | MITI Batu-Batuan
4 BYAN Batu Bara 15 | ANTM | Logam
5 DEWA | Batu Bara 16 | INCO | Logam
6 DOID Batu Bara 17 | TINS Logam
7 GTBO Batu Bara 18 | BIPI Minyak dan Gas
8 HRUM Batu Bara 19 | ELSA | Minyak dan Gas
9 ITMG Batu Bara 20 | ENRG | Minyak dan Gas
10 MYOH | Batu Bara 21 | MEDC | Minyak dan Gas
11 PTBA Batu Bara 22 | RUIS Minyak dan Gas

Data pada tabel diatas adalah sampel yang bisa digunakan untuk penelitian

ini. dari total populasi sebanyak 40 perusahaan pertambangan, terdapat 22
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perusahaan yang memenuhi kriteria sampel. Eliminasi tersebut disebabkan
beberapa hal berikut :

a. Terdapat perusahaan yang tidak mencantumkan pengungkapan
kegiatan CSR pada laporan tahunannnya.

b. Terdapat perusahaan yang sudah tidak mempublikasikan laporan
tahunan pada periode lamanya, dan digantikan dengan laporan
tahunan pada periode baru.

Dikarenakan keadaan tersebut, maka peneliti hanya bisa mengambil data pada
perusahaan yang masih lengkap. Sehingga ditemukan 22 perusahaan yang

memenuhi Kkriteria sampel.

3.5 Data dan Jenis Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder merupakan struktur data historis mengenai variabel-variabel yang telah
dikumpulkan dan dihimpun sebelumnya oleh pihak lain (Hermawan, 2009).

Data yang akan diambil oleh peneliti adalah data kegiatan CSR dan
penerapan GCG dalam laporan tahunan perusahaan tahun 2010 - 2014 yang sudah
termasuk dalam sampel. Data leverage perusahaan juga bisa diambilkan dari

laporan tahunan perusahaan..

3.6 Teknik Pengumpulan Data
Penelitian ini menggunakan data laporan tahunan perusahaan tahun 2010 —

2014. Karena merupakan data sekunder, maka teknik pengumpulan datanya



68

dengan mengutip dan mempelajari data-data tersebut untuk kemudian diambil dan

diteliti.

3.7 Definisi Operasional Variabel
Penelitian ini dilakukan dengan dua variabel, yaitu variabel terikat

(dependent variable) dan variabel bebas (independent variable):

3.7.1 Variabel Terikat (Dependent Variable)

Variabel dependen adalah tipe variabel yang dijelaskan atau
dipengaruhi oleh variabel independen. Variabel dependen dalam penelitian
ini adalah rasio leverage yang diproksikan dengan DER yang mengacu
pada Husnan & Pudjiastuti (2004). Secara matematis dapat diketahui
dengan rumus:

Total Liabilities

= 009
Common Equity o

3.7.2 Variabel Bebas (Independent Variable)
Variabel independen adalah tipe variabel adalah tipe variabel yang
menjelaskan atau mempengaruhi variabel lain. Variabel independen yang

digunakan pada penelitian ini ada dua, yaitu sebagai berikut:

3.7.2.1 Pengungkapan CSR
Dalam menentukan pengungkapan CSR perusahaan, peneliti
menggunakan sistem checklist pada 78 item pengungkapan. Hal ini

mengacu pada pedoman laporan keberlanjutan G3 yang dibuat oleh Global
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Reporting Initiative (GRI) yang bisa diakses melalui situs resminya,
www.globalreporting.org.

Penilaian ini dilakukan dengan membandingkan item pada
checklist dengan item yang diungkapkan perusahaan. Contoh apabila item
A diungkapkan maka akan diberi nilai 1, jika item B tidak diungkapkan
maka akan diberi nilai 0. Setelah mendapatkan hasil dari identifikasi item
tersebut, hasil pengungkapannya dihitung dengan indeks pengungkapan
dengan proksi CSRI. Rumus untuk mendapatkan hasil pengungkapan
dengan proksi CSRI dapat dilihat sebagaimana berikut:

YXai

CSRIi = x 100%

CSRIi : Indeks pengungkapan CSRI pada perusahaan i
Y Xai : Total Skor pengungkapan CSR pada perusahaan
Ni : Jumlah item yang seharusnya diungkapkan untuk

perusahaan i, yaitu 78.

3.7.2.2 Peratingan GCG

Variabel independen yang kedua adalah penerapan GCG. Peneliti
memakai indeks penilaian yang dibuat oleh CGCG UGM seperti yang
dimuat dalam Warsono, dkk (2010). Untuk mempermudah pemahaman,

peneliti akan membuat matriks peratingan GCG sebagai berikut:
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Tabel 3.3
Matriks Peratingan GCG
rinciples | Transparen | Accounta | Responsi | Indepen | Fairness
cy bility veness dency

Participa

BOD 7isu 6 isu 2 isu 21isu 2 isu
(Board of

Directore)

BOE (Board | 2 isu 71isu 6 isu 21su 2 isu
of

Executive)

BOC (Board | 2 isu 21su 7 isu 6 isu 2 isu
of

Committee)

Auditors 21su 21su 21isu 71isu 6 isu
Stakeholder | 6 isu 21isu 21su 21su 7 isu
S

Berdasarkan matriks peratingan yang telah dibentuk, maka terdapat
10 (sepuluh) sel utama dan 15 (lima belas) sel penunjang. Sel utama
mencakup sel-sel yang memiliki 7 (tujuh) dan 6 (enam) isu, sedangkan sel
penunjang merupakan sel yanag memiliki 2 (dua) isu. Masing-masing sel
utama menghasilkan skor maksimal 70 poin sehingga skor keseluruhan
untuk skor maksimal adalah 700 poin. Skor maksimal masing-masing sel
utama tersebut, terbagi atas 42 poin untuk pertanyaan diskrit dan dikotomi,
dan 28 poin untuk pertanyaan kontinyu. Sementara itu, masing-masing sel
penunjang menghasilkan skor maksimal 20 poin sehingga skor maksimal
untuk keseluruhan sel penunjang adalah 300 poin. Skor maksimal masing-
masing sel penunjang terbagi atas 12 poin untuk pertanyaan diskrit dan

dikotomi, dan 8 poin untuk pertanyaan kontinyu. Pada gambar dibawah ini




71

adalah nilai maksimal masing-masing sel sesuai dengan matriks peratingan

CGCG UGM:
Tabel 3.4
Penghitungan Skor Pada Matriks
Principles | Transparency | Accountab | Responsiv | Independ | Fairness
ility eness ency
Participants
BOD (Board of 7 isu 6 isu 2 isu 21isu 21isu
Directore) (70 poin) (70 poin) | (20 poin) | (20 poin) | (20 poin)
BOE (Board of 2 isu 7isu 6 isu 2 isu 21isu
Executive) (20 poin) (70 poin) | (70 poin) | (20 poin) | (20 poin)
BOC (Board of 2 isu 2 isu 71isu 6 isu 21isu
Committee) (20 poin) (20 poin) | (70 poin) | (70 poin) | (20 poin)
Auditors 2 isu 2 isu 21isu 71isu 6 isu
(20 poin) (20 poin) | (20 poin) | (70 poin) | (70 poin)
Stakeholders 6 isu 21su 2 isu 21isu 7isu
(70 poin) (20 poin) | (20 poin) | (20 poin) | (70 poin)

Pada gambar tersebut terdapat beberapa sel. Sel-sel yang menjadi

fokus penilaian (sel utama) untuk mengukur pemenuhan CG oleh

partisipan tertentu memperoleh skor yang lebih tinggi dibanding sel-sel

yang tidak menjadi fokus utama penilaian (sel penunjang). Berdasar

matriks peratingan, terdapat 10 sel utama dan 15 sel penunjang. Masing-

masing sel utama menghasilkan skor maksimal dengan pembagian 42 poin

untuk pertanyaan dikotomi dan diskrit, dan 28 poin untuk pertanyaan

kontinyu, sehingga skor maksimal untuk keseluruhan sel utama adalah 700

poin. Sementara itu, masing-masing sel penunjang menghasilkan skor

maksimal 20 poin dengan 12 poin untuk pertanyaan dikotomi dan diskrit,
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dan 8 poin untuk pertanyaan kontinyu, sehingga skor maksimal untuk
keseluruhan sel penunjang adalah 300 poin.
Berdasarkan CGCG UGM, berikut indikator penilaian masing-
masing pertanyaan:
a. Pertanyaan Dikotomi (Ya/ Tidak). Jawaban Ya memiliki skor 1
dan jawaban Tidak memiliki skor 0.
b. Pertanyaan Diskrit (Sangat Buruk sampai dengan Sangat Baik)
memiliki interval nilai (0,2; 0,4; 0,6; 0,8; 1).
c. Pertanyaan Kontinyu (0 — 10).
d. Pertanyaan Dikotomi dan Diskrit pada Sel Utama memiliki
bobot 42.
e. Pertanyaan Kontinyu pada Sel Utama memiliki bobot 28.
f. Pertanyaan Dikotomi dan Diskrit pada Sel Penunjang memiliki
bobot 12.
g. Pertanyaan Kontinyu pada Sel Penunjang memiliki bobot 8.
Rumus penilaiannya seperti berikut ini:

(Skor Penilaian : Skor Maksimal) x Bobot Sel

3.8 Analisis Data

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis
regresi linier berganda, karena dalam penelitian ini terdapat lebih dari dua variabel
yang akan dicari pengaruhnya. Alat analisis data yang digunakan adalah SPSS
versi 16.0. SPSS (Statistical Package for Social Sciences) adalah sebuah program

komputer yang digunakan untuk menganalisa sebuah data dengan analisis
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statistika. Terdapat uji-uji yang harus terpenuhi sebelum dilakukan analisis

regresi. Uji-uji tersebut ialah: (FNI, 2015)

3.8.1. Uji Asumsi
3.8.1.1 Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas ini diperlukan untuk mengetahui ada tidaknya
variabel independen yang memiliki kemiripan dengan variabel independen lain
dalam satu model. Kemiripan antar variabel independen dalam suatu model akan
menyebabkan terjadinya korelasi yang sangat kuat antara suatu variabel
independen lain dengan variabel independen yang lain. Selain itu, deteksi
terhadap multikolinieritas juga bertujuan untuk menghindari kebiasan dalam
proses pengambilan kesimpulan mengenai pengaruh pada uji parsial masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen. Model regresi yang baik
seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen.

Uji multikolinieritas dilakukan dengan menghitung nilai variance
influence factor (VIF) dari tiap-tiap variabel independen. Nilai VIF kurang dari 10
menunjukkan bahwa, korelasi antar variabel independen masih bisa ditolerir. Uji
multikolinieritas tidak dilakukan pada regresi linier sederhana karena hanya terdiri

dari satu variabel penjelas.

3.8.1.2 Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara
variabel pengganggu pada periode tertentu dengan variabel pengganggu pada

periode sebelumnya. Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem
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autokorelasi. Auto korelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang
waktu berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul karena residual (kesalahan
pengganggu) tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Hal ini sering
ditemukan pada data runtut waktu (time series) karena ‘’gangguan’’ pada
seseorang individu/ kelompok cenderung mempengaruhi ‘’gangguan’’ pada
individu/ kelompok yang sama pada periode berikutnya. Model regresi yang baik
adalah regresi yang bebas dari autokorelasi.

Ada beberapa cara yang digunakan untuk mendeteksi ada atau tidaknya
autokorelasi. Cara yang pertama adalah dengan menggunakan uji Durbin-Watson
(DW Test). Hipotesis yang melandasi pengujian adalah:

Ho : Tidak ada autokorelasi (r = 0)
Hi : Terdapat autokorelasi (r # 0)
Kaidah dari uji Durbin-Watson Test adalah:

e Jika dy< d < (4-dy), maka Hy diterima, yang berarti tidak terdapat
autokorelasi.

e Jikad<d_ > (4-d.), maka Hy ditolak, yang berarti terdapat autokorelasi.

e Jikad <d<dy atau (4-dy) < d < (4-d.), maka uji Durbin-Watson tidak
menghasilkan kesimpulan yang pasti, sehingga tidak dapat disimpulkan
ada tidaknya autokorelasi.

Cara kedua yang digunakan untuk mendeteksi ada atau tidaknya
autokorelasi adalah dengan menggunakan runs test. Runs test merupakan non-
parametrik yang dapat digunakan untuk melihat apakah residual terjadi secara

random atau tidak. Kaidahnya sebagai berikut :
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1) Apabila sign > 0.05 maka dapat disimpulkan data random dan tidak terjadi
autokorelasi.

2) Apabila sign < 0.05 maka dapat disimpulkan terjadi autokorelasi.

3.8.1.3 Uji Hesteroskesdastisitas
Hesteroskesdastisitas adalah varian residual yang tidak konstan pada
regresi, sehingga akurasi hasil prediksi menjadi meragukan.  Uji
hesteroskesdastisitas bertuj uan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu observasi ke observasi yang lain. Uji
hesteroskesdastisitas dapat dilakukan antara lain melalui:
a. Scatter Plot
Hesteroskesdastisitas menggambarkan nilai hubungan antara nilai
yang diprediksi dengan studentized delete residual nilai tersebut. Uji
hesteroskesdastisitas dilakukan dengan menggunakan grafik uji scatter
plot antara y yang diprediksi dan studentized delete residual. Model regresi
yang baik adalah yang tidak terdapat hesteroskesdastisitas atau memenubhi
asumsi homoskesdastisitas. Dasar menentukan apakah model regresi
memenuhi homoskesdastisitas adalah scatter plot memiliki ciri-ciri sebagai
berikut:
1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola
tertentu yang teratur, maka mengindikasikan telah terjadi

heteroskesdastisitas.
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2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan
dibawah angka 0 pada sumbu vy, maka tidak terjadi
heteroskesdastisitas.

b. Uji Spearman’s Rho
Metode uji heteroskesdastisitas dengan korelasi spearman’s rho
yaitu mengkorelasikan variabel independen dengan nilai unstandardized
residual. Pengujian menggunakan tingkat signifikansi 0.05 dengan uji dua
sisi. Jika korelasi antara variabel independen dengan residual didapat
signifikansi lebih dari 0.05 maka dapat dikatakan bahwa tidak terjadi

heteroskesdastisitas pada model regresi.

3.8.1.4 Uji Normalitas
Uji normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Menurut metode ini
jika suatu variabel memiliki nilai statistik KS signifikan (p>0,05) maka variabel
tersebut memiliki distribusi normal. Dalam uji normalitas ini ada dua cara untuk
mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis

grafik dan uji statistik.

a. Analisis Grafik
Menggunakan normal PP Plot dan histogram. Pada normal PP Plot jika
titik-titik data terletak di sekitar garis diagonal maka dikatakan asumsi
normalitas terpenuhi dan pada histogram jika histogram mengikuti sebaran
normal tepat di tengah tanpa melenceng ke kanan atau ke Kiri maka asumsi

normalitas terpenuhi.
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b. Analisis Statistik

Analisis yang digunakan adalah uji one sampel test kolmogorov-
smirnov dimana residual dari data dimasukkan untuk diuji apakah memenuhi
asumsi normalitas atau tidak. Uji ini paling banyak digunakan pada penelitian

karena lebih akurat dan dilakukan secara inferensia bukan hanya deskriptif.

3.8.2 Analisis Regresi Berganda

Dapat didefinisikan sebagai pengaruh antara lebih dari 2 variabel, dimana
terdiri dari 2 atau lebih variabel independen (bebas) dan 1 variabel dependen
(terikat) dan juga digunakan untuk membangun persamaan dan menggunakan
persamaan tersebut untuk membuat perkiraan (FNI, 2015).

Rumus persamaan regresi berganda dapat dijabarkan sebagai berikut:

Y=bo+bXi+hbXo+........ +bn X,
Dimana:
Y = Rasio Leverage (DER)
X1 = Pengungkapan CSR
X2 = Penerapan GCG
bo = konstanta (apabila x sebesar 0, maka y akan sebesar a atau
konstanta).
by = koefisien regresi X; (Nilai peningkatan atau penurunan).

b2 = koefisien regresi X, (Nilai peningkatan atau penurunan).
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3.8.3 Pengujian Hipotesis

Uji hipotesis dimaksudkan untuk mengetahui apakah ada pengaruh
pengungkapan CSR dan penerapan GCG terhadap rasio leverage perusahaan.
Hipotesis pertama dan kedua dengan menggunakan uji parsial (t-statistic) untuk
mengetahui apakah variabel bebas berpengaruh secara signifikan terhadap
variabel terikat, sedangkan hipotesis keempat akan diukur dengan uji simultan
untuk mengetahui pengaruh secara bersama-sama.

a. Uji Parsial (Uji statistik t)

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh
satu variabel independen secara individual dalam menerangkan variabel
dependen (Ghozali, 2009) dalam Kurniawati (2013). Pengujian dilakukan
dengan menggunakan significance level 0,05 (0=5%). Penerimaan atau
penolakan hipotesis dilakukan dengan kriteria sebagai berikut:

1. Jika nilai signifikansi > 0,05 maka hipotesis ditolak (koefisien
regresi tidak signifikan). Hal ini berarti bahwa sevara parsial
variabel independen tersebut tidak mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap variabel dependen.

2. Jika nilai signifikansi < 0,05 maka hipotesis diterima (koefisien
regresi signifikan). Hal ini berarti secara parsial variabel
independen tersebut mempunyai pengaruh yang signifikan

terhadap variabel dependen.



79

b. Uji Simultan (Uji F)

Uji F-hitung dimaksudkan untuk menguji model regresi atas
pengaruh seluruh variabel independen secara simultan terhadap variabel
terikat. Hipotesis dala uji F adalah sebagai berikut:

1. Hp;by,b,=0
Ini berarti tidak ada pengaruh variabel independen secara simultan
terhadap variabel dependen.

2. Hi;bgbybs, #0

Ini berarti ada pengaruh variabel independen secara simultan

terhadap variabel dependen.

Apabila probabilitas tingkat kesalahan dari F-hitung lebih kecil dari
tingkat signifikansi tertentu (Signifikansi 5%) maka variabel x; dan X,
secara simultan mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat (Ghozali,
2009) dalam Kurniawati, (2013).

c. Koefisien Determinasi

Kofisien determinasi dalam regresi linier berganda digunakan
untuk mengetahui persentase sumbangan pengaruh variabel independen
secara serentak terhadap variabel dependen. Koefisien ini menunjukkan
seberapa besar persentase variasi variabel independen yang digunakan
dalam model mampu menjelaskan variasi variabel dependen.

Jika nilai adjusted R® semakin besar atau semakin mendeekati
angka 1, maka persentase sumbangan pengaruh yang diberikan variabel

independen terhadap variabel dependen semakin sempurna, atau variasi
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variabel independen yang digunakan dalam model dapat menjelaskan
100% variasi variabel dependen. Dapat juga dikatakan bahwa Adjusted R?
= 0 berarti tidak ada hubungan antara variabel bebas dengan variabel
terkait, sedangkan Adjusted R?> = 1 menandakan suatu hubungan yang

sempurna.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1. Paparan Data Hasil Penelitian
4.1.1. Gambaran Umum Objek Penelitian
Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Dengan metode
purposive sampling, dalam pengambilan sampel ditetapkan kategori-kategori
berikut ini :
a. Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI).
b. Mempublikasikan laporan tahunan periode 2010 — 2014 di situs resmi
perusahaan atau situs resmi BEI dan masih bisa diakses untuk saat ini.
c. Melaporkan CSR dan penerapan GCG perusahaan dalam laporan tahunan.
Sesuai dengan kategori sampel diatas, maka peneliti menemukan 22
perusahaan yang termasuk dalam kategori sampel. Berikut perusahaan-perusahaan

yang termasuk dalam kategori sampel :

81



82

Tabel 4.1

Sampel Perusahaan yang diteliti
No. | Kode Sub Sektor No. | Kode Sub Sektor
1 ADRO Batu Bara 12 | PTRO | Batu Bara
2 BRAU Batu Bara 13 | CTTH | Batu-Batuan
3 BUMI Batu Bara 14 | MITI Batu-Batuan
4 BYAN Batu Bara 15 | ANTM | Logam
5 DEWA | Batu Bara 16 | INCO | Logam
6 DOID Batu Bara 17 | TINS Logam
7 GTBO Batu Bara 18 | BIPI Minyak dan Gas
8 HRUM | Batu Bara 19 | ELSA | Minyak dan Gas
9 ITMG Batu Bara 20 | ENRG | Minyak dan Gas
10 | MYOH | Batu Bara 21 | MEDC | Minyak dan Gas
11 | PTBA Batu Bara 22 | RUIS Minyak dan Gas

Melalui hasil penelitian ini, peneliti menemukan bahwa perusahaan-
perusahaan tersebut mempunyai cara yang berbeda-beda dalam melaporkan ketiga
variabel tersebut dalam laporan tahunan. Masing-masing perusahaan mempunyai
format sendiri dalam melaporkan CSR dan GCG.

Pada variabel CSR, terdapat beberapa indikator-indikator item
pengungkapan. Indikator-indikator tersebut yaitu kinerja ekonomi, kinerja bidang
lingkungan, praktik tenaga kerja, kinerja HAM (Hak Asasi Manusia), kinerja
kemasyarakatan dan dampak produk. Pada beberapa perusahaan, indikator-
indikator tersebut tidak ditempatkan pada satu bab pengungkapan CSR, melainkan
terpisah-pisah menjadi beberapa bab tersendiri. Sebagai contoh PT. Darma
Henwa, Thk, pada perusahaan ini berbagai indikator-indikator CSR ditempatkan
pada beberapa bab terpisah. Contoh indikator kinerja lingkungan ditempatkan
pada bab tersendiri diluar bab CSR. Selain itu juga menempatkan indikator
keselamatan kerja karyawan pada bab lainnya. Pada perusahaan seperti PT.

Darma Henwa ini, Bab CSR perusahaan mayoritas diisi oleh indikator
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kemasyarakatan. Bisa disimpulkan bahwa indikator kemasyarakatan adalah
indikator terpenting dalam pelaksanaan kegiatan CSR perusahaan.

Hal ini berbeda dengan format pelaporan pada PT. PTBA, yang
menempatkan semua indikator item CSR pada satu bab tertentu. Pada perusahaan
seperti PTBA, item-item CSR secara keseluruhan ditempatkan pada satu bab
tertentu. Hal ini bisa disimpulkan bahwa perusahaan tersebut beranggapan bahwa
indikator-indikator tersebut juga merupakan bagian dari CSR perusahaan. Hal ini
bisa dibuktikan dengan tidak adanya pemisahan terhadap satu indikator tertentu.

Artinya, dalam melakukan penelitian, peneliti tidak hanya melihat pada
satu bab tentang CSR pada suatu laporan tahunan, melainkan harus meneliti
keseluruhan konten dari laporan tahunan tersebut. Hal ini untuk mengantisipasi
apabila ada indikator-indikator item CSR yang diungkapkan tidak pada bab
tentang pembahasan CSR.

Sedangkan format pelaporan GCG perusahaan cenderung sama pada setiap
perusahaan. Artinya, semua indikator tentang penerapan GCG semua ditempatkan
dalam satu bab tertentu. Hal ini wajar karena hampir semua perusahaan
mempunyai format yang sama dalam mendasarkan penerapan GCG mereka.
Format yang mereka pakai adalah format yang dikeluarkan oleh KNKG (Komite
Nasional Kebijakan Governance). penyatuan indikator GCG pada satu bab lebih
dikarenakan kesinambungan pada prinsip GCG dan pihak-pihak yang terlibat.
Artinya jika satu prinsip ataupun satu pihak dipisahkan pada bab lain, akan terjadi
ketidaksambungan pelaporan GCG pada perusahaan tersebut. Hal ini

memudahkan peneliti dalam meneliti penerapan GCG. Peneliti tidak perlu



84

meneliti seluruh konten laporan, melainkan cukup meneliti bab tentang GCG pada
laporan tahunan perusahaan. Format KNKG tersebut berbeda dengan format yang
dipakai peneliti. Hal tersebut membuat beberapa item mendapatkan skor O karena
tidak ada indikasi penerapan.

Sedangkan rasio leverage perusahaan didapatkan dengan menghitung
sendiri berdasarkan rumus yang sudah ada. Semua hal yang berkaitan dengan
rasio leverage dicantumkan perusahaan di bagian ikhtisar keuangan perusahaan.
Beberapa perusahaan langsung mencantumkan rasio leverage mereka, sementara
ada perusahaan yang tidak mencantumkan. Untuk mengantisipasi terhadap

kesalahan data, peneliti menghitung sendiri rasio leverage tersebut.

a. Corporate Social Responsibility (Tanggung Jawab Sosial)

Dari total populasi sebanyak 40 perusahaan, hanya ada sedikit perusahaan
yang tidak melaporkan kegiatan CSR-nya. Itupun hanya pada tahun-tahun awal
mereka terdaftar sebagai emiten. Pada 22 perusahaan yang sudah dikategorikan
sebagai sampel, terdapat perusahaan yang membahas kegiatan CSR mereka secara
intens, dan ada pula yang hanya sekedar mengungkapkan kegiatan CSR tanpa
membahasnya secara panjang lebar.

Dalam mengukur CSR, peneliti memakai sistem checklist 79 item
pengungkapan G3, sesuai pedoman laporan keberlanjutan yang dibuat oleh Global
Reporting Initiative (GRI). Dalam pedoman tersebut, terdapat beberapa indikator
CSR vyang seharusnya diungkapkan, yaitu kinerja ekonomi, Kkinerja bidang
lingkungan, praktik tenaga kerja, kinerja HAM (Hak Asasi Manusia), kinerja

kemasyarakatan dan dampak produk. Setiap perusahaan memiliki tingkat
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frekuensi yang berbeda dalam setiap pengungkapan kegiatan CSR-nya. Terdapat
indikator-indikator yang sering diungkapkan, dan terdapat pula indikator-indikator
yang jarang diungkapkan. Berikut ini adalah grafik yang menunjukkan tingkat
frekuensi indikator pengungkapan CSR.

Grafik 4.1
Frekuensi Pengungkapan Indikator CSR
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B Tenaga Kerja
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Melalui grafik tersebut, dapat diketahui bahwa indikator CSR yang paling
banyak diungkapkan ialah kinerja lingkungan dan tenaga kerja. Hal tersebut
terlihat wajar apabila mengacu terhadap sampel yang digunakan dalam penelitian
ini. Dalam kegiatan operasionalnya, perusahaan pertambangan dinilai sangat
berisiko untuk merusak lingkungan pertambangan serta membahayakan
keselamatan dan kesehatan tenaga kerja. Maka dari itu, indikator lingkungan dan
tenaga kerja adalah yang paling sering diungkapkan oleh setiap perusahaan
pertambangan.

Indikator lingkungan dalam kegiatan CSR perusahaan termasuk reklamasi
tanah bekas tambang. Reklamasi tanah tersebut adalah upaya perusahaan untuk
memfungsikan kembali tanah bekas tambang tersebut. Upaya tersebut dilakukan

dengan melakukan reklamasi dengan menanam berbagai macam tanaman atau
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keanekaragaman hayati. Upaya penghijauan tersebut tentunya sangat bermanfaat
untuk memfungsikan kembali tanah yang sudah dieksplorasi untuk upaya
penambangan.

Perusahaan pertambangan juga banyak menerapkan pelatihan-pelatihan
pada karyawan demi keselamatan kerja. Hal ini mengingat kegiatan pertambangan
memiliki risiko tinggi terhadap keselamatan kerja karyawan. Beberapa perusahaan
juga membentuk suatu komite keselamatan kerja yang fokus untuk mengawasi
keselamatan kerja karyawan serta memperbarui fasilitas-fasilitas keselamatan
kerja.

Frekuensi pengungkapan kegiatan CSR dari tahun ke tahun juga
mengalami peningkatan. Hal tersebut dapat ditunjukkan melalui grafik dibawah
ini :

Grafik 4.2
Frekuensi Pengungkapan Kegiatan CSR
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Pada grafik diatas, terlihat bahwa frekuensi pengungkapan CSR meningkat
dari tahun 2010 hingga pada tahun 2014. Peningkatan pengungkapan tersebut
disebabkan semakin berkembangnya kegiatan CSR yang dilakukan oleh

perusahaan, sehingga membuat perusahaan mengungkapkan banyak item-item
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CSR yang sudah dilakukan oleh perusahaan. Terdapat item CSR yang pada tahun
sebelumnya tidak diungkapkan, tetapi kemudian diungkapkan pada tahun
sesudahnya. Dengan meningkatnya pengungkapan tersebut, banyak perusahaan
yang sudah mendapatkan penghargaan-penghargaan terkait kegiatan CSR mereka.
Sebagai contoh penghargaan aktivitas hayati, penghargaan jam kerja tanpa

kecelakaan, penghargaan sosial dan lain sebagainya.

b. Good Corporate Governance (Tata Kelola Perusahaan)

Tata kelola perusahaan menjadi hal yang penting dalam perusahaan,
dimana terjadi pemisahaan antara principal dan agents. Semua laporan tahunan
perusahaan yang ada dalam populasi telah mencantumkan tata kelola perusahaan
mereka. Masing-masing perusahaan memiliki sistem pelaporan tata kelola
perusahaan yang berbeda-beda. Hal tersebut dinilai wajar karena masing-masing
perusahaan memiliki sistem manajemen yang berbeda.

Sistem penerapan dan pelaporan GCG tersebut pada umumnya mengacu
pada prinsip-prinsip GCG, yaitu transparency, accountability, responsiveness,
independency, dan fairness. Menurut model peratingan CGCG UGM, ada 5 pihak
yang menjadi objek penilaian, yaitu Board of Directors (BoD), Board of
Executives (BoE), Board of Commissioners (BoC), Auditors, dan Stakeholders.
Dari masing-masing pihak tersebut, akan didapatkan nilai penerapan kelima
prinsip GCG. Berikut adalah grafik penerapan kelima prinsip GCG dari masing-
masing pihak.

1) Board of Directors (BoD). BoD atau biasa disebut dewan direksi,

merupakan organ perusahaan yang memiliki fungsi utama memberi
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perhatian secara bertanggung jawab terhadap penerapan CG dalam rangka
mencapai tujuan perusahaan. BoD bertanggung jawab secara kolektif atas
keberhasilan perusahaan melalui kebijakan pengarahan dan pengawasan.
Komposisi BoD lazimnya terdiri dari CEO dan anggota-anggota lain yang
independen.

Grafik 4.3
Frekuensi Indikator BoD
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Pada grafik diatas, terlihat bahwa prinsip GCG yang paling banyak
diterapkan oleh BoD adalah prinsip transparency dan accountability.
Dalam model peratingan CGCG UGM, terlihat bahwa transparency dan
accountability pada BoD menempati sel utama dengan jumlah tujuh dan
enam poin penilaian.

Transparansi dan akuntabilitas BoD yang paling banyak diterapkan adalah
komunikasi BoD terhadap BoE maupun BoC. Termasuk rapat-rapat yang
dilakukan oleh BoD dan sosialisasi hasil rapatnya. Komunikasi antar pihak
tersebut sangat penting agar tidak terjadi kesalahpahaman yang berakibat

fatal bagi operasional perusahaan.
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2) Board of Executives (BoE). BoE terdiri dari beberapa eksekutif yang
diketuai oleh CEO memiliki tugas utama menegakkan penerapan CG di
perusahaan. BoE memiliki kewenangan dan tanggung jawab langsung atas
terselenggaranya aktivitas bisis perusahaan.

Grafik 4.4
Frekuensi Indikator BoE
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Pada grafik diatas, terlihat bahwa accountability menjadi prinsip yang
paling banyak diterapkan oleh BoE. Dalam Warsono (2010),
accountability merupakan salah satu prinsip prioritas yang harus dilakukan
BoE.

Sebagai BoE atau CEO perusahaan, akuntabilitas yang paling banyak
diterapkan adalah kebijakan manajemen risiko dan mekanisme
pengendalian internal. Semua perusahaan yang diteliti mengungkapkan
kebijakan manajemen risiko secara gamblang. Hal ini membuktikan bahwa
BoE sangat memperhitungkan risiko dalam setiap program perusahaan.
Untuk mengelola manajemen risiko, beberapa perusahaan membentuk
komite manajemen risiko yang bertugas untuk mengatur risiko-risiko yang

timbul dalam kegiatan operasional perusahaan.
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Mekanisme pengendalian internal merupakan hal yang umum dilakukan
oleh BoE pada setiap perusahaan. Hal ini untuk mengantisipasi
kemungkinan terjadinya gangguan-gangguan terhadap operasional,
mengingat perusahaan adalah sekumpulan orang-orang dengan perilaku
berbeda-beda, dan membutuhkan pengaturan yang mendalam supaya
mereka bekerja sesuai standar yang diinginkan.

Board of Commissioners (BoC). BoC atau dewan komisaris berfungsi
sebagai penasehat yang memberikan saran, pendapat dan masukan dalam
rangka pencapaian tujuan perusahaan. Tugas utama dewan komisaris
diantaranya menilai dan mengarahkan strategi perusahaan, kebijakan
pengendalian risiko, anggaran tahunan, dan rencana usaha.

Grafik 4.5
Frekuensi Indikator BoC
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Grafik diatas menunjukkan bahwa independency merupakan prinsip yang
paling banyak diterapkan oleh dewan komisaris. Memang dalam
fungsinya, dewan komisaris harus membebaskan diri dari kepentingan
pihak-pihak lain yang berpotensi memunculkan konflik kepentingan, dan

menjalankan fungsinya sesuai kompetensi yang memadai.
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Auditors. Dalam perusahaan yang sudah go-public, seringkali mereka
memiliki dua jenis auditor, yaitu auditor internal dan auditor eksternal.
Auditor internal bertanggung jawab untuk mengaudit pengendalian dan
operasi internal perusahaan. Sementara itu, auditor eksternal adalah para
praktisi individual yang memberikan jasa audit profesional kepada klien.

Grafik 4.6
Frekuensi Indikator Auditors
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Sama dengan dewan komisaris, mengenai prinsip independency, auditors
harus membebaskan diri dari kepentingan pribadi, pihak-pihak lain yang
berpotensi memunculkan konflik kepentingan, dan menjalankan fungsinya
berdasar kompetensi yang tinggi. Prinsip Fairness (kesetaraan) pada grafik
diatas juga terlihat dominan setelah prinsip independency. Hal ini
menunjukkan bahwa dalam melaksanakan tugasnya, pihak auditor harus
mendapatkan kesetaraan dengan berbagai pihak yang lain, agar terlihat
profesional dalam melakukan audit.

Stakeholders. Stakeholders atau lazim disebut pemangku kepentingan
meliputi pihak-pihak antara lain pemegang saham, kreditor, pelanggan,

karyawan, rekanan, pemerintah, dan masyarakat.
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Grafik 4.7
Frekuensi Indikator Stakeholders
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Fairness dan transparency adalah prinsip yang paling banyak ditekankan
pada stakeholders. Prinsip fairness mengakui hak stakeholders untuk ikut
serta dalam berbagai pengambilan keputusan penting yang dibuat
perusahaan. Sebagian besar peraturan pasar modal juga menekankan aspek
keterbukaan atau transparency. Manajemen perusahaan sejak menjual
sahamnya kepada masyarakat sudah diwajibkan untuk mengungkapkan
informasi apapun tentang perusahaan. Hal ini bisa dilihat dari kewajiban

mereka untuk mengeluarkan annual report setiap tahunnya.

c. Rasio Leverage

Rasio leverage adalah total perhitungan yang dihasilkan dari pembagian
total kewajiban terhadap total ekuitas. Semua perusahaan dalam sampel memiliki
rasio leverage. Hal tersebut tak lepas dari aktivitas liability dan equity yang ada
pada setiap periode operasional perusahaan. Perusahaan membutuhkan liability

dan equity sebagai modal untuk pendaanaan operasional mereka.
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Berikut ini adalah grafik yang menunjukkan rasio leverage perusahaan pada 2010-
2014 :

Grafik 4.8
Rasio Leverage
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Grafik diatas menunjukkan pergerakan rasio leverage perusahaan setiap
tahunnya. Dalam grafik tersebut, ditunjukkan bahwa terjadi fluktuasi rasio
leverage pada setiap tahunnya. Fluktuasi tersebut terjadi karena perbedaan
perbandingan total kewajiban dan total ekuitas pada perusahaan di setiap
tahunnya. Dimana jika rasio leverage tinggi, maka dapat diartikan bahwa jumlah
kewajiban dari eksternal lebih besar daripada modal internal (ekuitas).
Berdasarkan grafik, tahun 2013 adalah pergerakan rasio leverage tertinggi
dibandingkan empat tahun sebelum dan setahun sesudahnya. Tingginya jumlah
hutang daripada modal sendiri dapat terjadi karena berbagai faktor, seperti
fluktuasi suku bunga, tingkat pertumbuhan penjualan, stabilitas arus Kkas,

karakteristik industri, dan struktur aktiva. (Weston & Copeland, 1997)
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4.1.2. Deskripsi Hasil Statistik
4.1.2.1. Statistik Deskriptif

Objek penelitian pada penelitian ini adalah perusahaan pertambangan yang
melaporkan laporan tahunannya pada tahun 2010-2014, dan dalam laporan
tahunan tersebut mengungkapkan kegiatan CSR dan penerapan GCG perusahaan.
Dari semua kategori tersebut terkumpul 22 perusahaan yang kemudian diteliti
nilai CSR dan GCG-nya.

Penilaian CSR didapat melalui pencocokan item CSR yang diungkapkan
perusahaan dengan total item yang seharusnya diungkapkan. Setelah melalui
pencocokan item tersebut, maka akan dihitung indeks pengungkapannya.
Sementara penilaian GCG didapat melalui penilaian sesuai dengan model
peratingan CGCG UGM. Semua data CSR dan GCG tersebut didapat peneliti
setelah menelaah laporan tahunan perusahaan. Artinya, sumber data yang
digunakan peneliti adalah laporan tahunan perusahaan. Begitu juga data leverage,
yang didapatkan peneliti dari ikhtisar keuangan perusahaan. Apabila tidak
tersedia, maka peneliti menghitung sendiri rasio leverage tersebut sesuai dengan
rumus rasio leverage.

Setelah melalui penelitian, maka nilai-nilai dari masing-masing variabel

akhirnya ditemukan. Berikut gambaran penilaian dari masing-masing variabel :
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Tabel 4.2
Statistik Deskriptif
Statistics
Leverange C5R GoG
il Walid 110 110 110
Missing ] i 1]
lMean 3.4000 300229 243150
MMedian 1.0600 278500 24 6400
Mode Qs 2278 39.81
Std. Deviation 8300280 (1.5249E1 916255
Yariance F8.903 232,851 83952
Kurtosis 23.048 313 -714
Stod. Errar of Kurtosis 457 4487 4457
Range a5.05 70.89 36.33
tinirmumm A0 8.86 4.34
Maxirmurm 5515 79.75 4067
Percentiles 25 44875 20,2500 17.0900
50 10600 | 27.8A00 | 24 6400
75 22100 | 354400 | 291400

a. Multiple modes exist. The smallestwalue is shown

Tabel tersebut menyajikan informasi bahwa jumlah data yang digunakan sampel
penelitian berjumlah 110. Jumlah tersebut adalah akumulasi dari perusahaan
pertambangan yang berjumlah 22 perusahaan selama tahun 2010-2014, yang
memenuhi Kriteria sampel.

Nilai minimum CSR adalah sebesar 8.86% yang artinya perusahaan yang
mengungkapkan kegiatan CSR paling rendah adalah sebanyak 7 item dari total 79
item yang seharusnya diungkapkan. Ada 3 perusahaan yang memiliki nilai CSR
minimum, yaitu DOID, GTBO dan RUIS pada tahun 2010. Pengungkapan CSR
maksimum yang telah diungkapkan oleh perusahaan pertambangan yaitu sebesar
79.75% yang artinya perusahaan tersebut mengungkapkan sebanyak 63 item dari
total 79 item yang seharusnya diungkapkan. Perusahaan yang paling banyak
mengungkapkan item CSR tersebut adalah PT. TINS, Tbk yang nilai

pengungkapannya konsisten selama lima tahun terakhir.



96

Nilai minimum GCG adalah sebesar 4.34. Perusahaan dengan nilai GCG
minimum adalah PT. CTTH, Tbk di tahun 2010. Sementara nilai maksimum GCG
adalah sebesar 40.67 yang dimiliki oleh PT. PTBA, Tbk pada tahun 2011-2014.
Sementara itu, rasio leverage minimum adalah sebesar 0,10 yang dimiliki oleh
BIPI di tahun 2012. Nilai maksimum rasio leverage adalah sebesar 55.15 yang

dimiliki oleh PT. DOID, Tbk pada tahun 2010.

4.1.2.2. Hasil Uji Asumsi Klasik

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda, karena
terdapat dua variabel bebas. Oleh karena itu, uji asumsi klasik yang digunakan
adalah uji multikolinieritas, uji autokorelasi, uji heteroskesdastisitas, dan uji

normalitas.

a. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas ini diperlukan untuk mengetahui ada tidaknya
variabel independen yang memiliki kemiripan dengan variabel independen lain
dalam satu model. Kemiripan antar variabel independen dalam satu model akan
menyebabkan terjadinya korelasi yang sangat kuat antara satu variabel independen
dengan variabel independen yang lain.

Uji  multikolinieritas dilakukan dengan menghitung nilai variance
influation factor (VIF) dari tiap-tiap variabel independen. Nilai VIF kurang dari
10 menunjukkan bahwa korelasi antar variabel independen masih bisa ditolelir.

(FNIStatistics, 2015).
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Tabel 4.3
Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Caollinearity Statistics
mlogel B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance YIF
1 {Constant) 154 145 1.338 184
CSR =013 04 -.361 -3.374 Ruliy] 40 1.352
GG 011 006 185 1.735 036 740 1.352

a. Dependent Variahle: Leverage

Dari tabel coefficient, terlihat bahwa nilai VIF untuk tiap-tiap variabel

adalah 1.352 < 10. Maka disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas pada

variabel penjelas.

b. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara

variabel pengganggu pada variabel tertentu dengan variabel penggangu periode

sebelumnya. Cara yang digunakan dalam penelitian ini dengan metode runs test.

Runs test merupakan non-parametrik yang dapat digunakan untuk melihat apakah

residual terjadi secara random atau tidak. Kaidahnya sebagai berikut :

3) Apabila sign > 0.05 maka dapat disimpulkan data random dan tidak terjadi

autokorelasi.

4) Apabila sign < 0.05 maka dapat disimpulkan terjadi autokorelasi.
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Tabel 4.4
Hasil Uji Autokorelasi
Runs Test
Unstandardiz
ed Residual
TestValue? -02157
Cases = TestValue a5
Cases == TestWalue a5
Total Caszes 110
Humber of Runs g3
Z -a75
Asymp. Sig. (2-tailed) 565
a. Median

Tabel runs test diatas menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0.565 > 0.05 yang

menunjukkan bahwa data random dan tidak terjadi autokorelasi.

c. Uji Heteroskesdastisitas

Uji heteroskesdastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu observasi ke observasi
yang lain. Uji heteroskesdastisitas dilakukan dengan menggunakan grafik uji
scatter plot antara y yang diprediksi dan studentized delete residual. Model
regresi yang baik adalah yang tidak terdapat heteroskesdastisitas atau memenuhi
asumsi homoskesdastisitas. (FNIStatistics, 2015)

Untuk lebih menjamin keakuratan hasil uji heteroskesdastisitas maka
dilakukan uji statistik dengan menggunakan uji koefisiensi Spearman’s Rho.
Metode ini diproses dengan mengkorelasikan variabel independen dengan nilai
unstandardized residual. Pengujian menggunakan tingkat signifikansi 0.05
dengan uji dua sisi. Jika korelasi antar variabel dengan residual didapat
signifikansi lebih dari 0.05 maka dapat dikatakan bahwa tidak terjadi masalah

heteroskesdastisitas pada model regresi. (Priyatno, 2012).
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Tabel 4.5
Hasil Uji Heteroskesdastisitas
Correlations
ABS RES SR GCG
Spearman's rho ABS_RES  Correlation Coefficient 1.000 -1483 0249
Sig. (2-tailed) 112 B0
I 110 110 110
CSR Correlation Coefficient -1A3 1.000 Bza”
Sig. (2-tailed) 12 .0on
I 110 110 110
GCG Correlation Coefficient 029 B25" 1.000
Sig. (2-tailed) JE0 .oon
I 110 110 110
= Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
Berdasarkan tabel diatas, uji heteroskesdastisitas melalui korelasi

Spearman’s Rho melalui dua variabel bebas CSR dan GCG dengan ABS_RES

memperoleh nilai signifikansi sebesar 0.112 > 0.05 dan 0.760 > 0.05. Berdasarkan

hasil tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskesdastisitas

pada model regresi, sehingga model regresi layak untuk dilanjutkan.

d. Uji Normalitas

Uji normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,

variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Menurut metode

ini, jika suatu variabel memiliki nilai statistik kolmogorov-smirnov (ks) signifikan

> 0.05, maka variabel tersebut memiliki distribusi normal. Dalam uji normalitas

ini terdapat dua cara untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau

tidak, yaitu :
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1. Analisis Grafik menggunakan normal PP plot. Pada normal PP plot jika
titik-titik data terletak di sekitar garis diagonal, maka dikatakan asumsi
normalitas terpenuhi.

2. Analisis Statistik menggunakan one sample test kolmogorov-smirnov
dimana residual dari data dimasukkan untuk diuji.

Tabel 4.6
Hasil Uji Normalitas Normal PP Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Leverage
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Tabel 4.7
Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ad Residual

Il 110
Hormal Parameters? Mean .0ooooon
Std. Deviation 51276493

Mozt Extrerne Differences Absolute 100
FPositive 00

MHegative -.047

kolmogorov-Smirnoy £ 1.046
Asymp. Sig. (2-tailed) 224

a. Test disttibution is Mormal.

Tabel diatas menunjukkan bahwa pada PP plot, titik-titik data terletak di
sekitar garis diagonal. Lalu pada tabel one sample test kolmogorov-smirnov
terlihat bahwa nilai signifikansi 0,224 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa

data berdistribusi normal.

4.1.2.3. Pengujian Hipotesis
Dengan tidak adanya penyimpangan terhadap hasil uji asumsi klasik, maka
hasil regresi linier berganda dapat dilanjutkan. Hasil pengujian regresi linier

berganda diperoleh sebagaimana berikut :

a. Analisis Regresi Linier Berganda

Regresi linier berganda digunakan untuk menguji pengaruh antara lebih
dari dua variabel independen terhadap satu variabel dependen. Dalam penelitian
ini, regresi linier berganda digunakan untuk menguji pengaruh CSR dan GCG
terhadap rasio leverage secara simultan maupun parsial. Berikut adalah hasil

perhitungan SPSS :
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Tabel 4.8
Hasil Uji Regresi Parsial (T Test)
Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
_todel B Std._Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 {Constant) 194 145 1.338 184

CSR -013 004 -.361 -3.379 001 740 1.352
GCG 011 006 185 1.735 086 740 1.352

a. Dependent Variable: Leverage

Pada tabel Coefficient terlihat bahwa a = 0.194 yang mengartikan bahwa
jika variabel independen memiliki nilai 0, maka variabel dependen akan
meningkat sebesar 0.194. Dalam penelitian ini berarti jika CSR dan GCG
memiliki nilai 0, maka leverage akan mengalami peningkatan sebesar 0.194.

Sedangkan pada variabel CSR memiliki nilai B = -0.013 yang
menunjukkan bahwa variabel CSR memiliki hubungan negatif terhadap rasio
leverage. Artinya, jika pengungkapan kegiatan CSR mengalami peningkatan
sebesar satu satuan, maka leverage perusahaan akan mengalami penurunan
sebesar 0.013.

Selanjutnya pada variabel GCG memiliki nilai B = 0.011 yang
menunjukkan bahwa variabel GCG memiliki hubungan positif terhadap rasio
leverage. Artinya, jika penerapan GCG perusahaan mengalami peningkatan
sebesar satu satuan, maka leverage perusahaan mengalami peningkatan sebesar

0.011.
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b. Uji Secara Parsial (T Test)

Uji t ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh CSR dan GCG terhadap
rasio leverage perusahaan secara parsial. Kriteria pengambilan keputusannya
adalah sebagai berikut :

Apabila t hitung > t tabel maka dan tingkat signifikansi (o) < 0.05, maka
Ho yang menyebutkan bahwa tidak ada pengaruh antara variabel independen
secara parsial terhadap variabel dependen, ditolak. Ini berarti secara parsial,
terdapat pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Dilihat
melalui t tabel, dengan a = 0.05 dan df = n-k = 107 diperoleh nilai t tabel sebesar

1.982 (uji dua arah).

1) Pengaruh CSR (Corporate Social Responsibility) Secara Parsial Terhadap
Rasio Leverage

Hasil uji variabel independen CSR terhadap variabel leverage
menunjukkan t hitung sebesar -3.379 > t tabel 1.982 dengan nilai signifikansi
0.001 < 0.05. Hal ini berarti bahwa variabel CSR secara parsial berpengaruh
negatif signifikan terhadap variabel leverage. Nilai t negatif menunjukkan bahwa
variabel CSR mempunyai hubungan yang berlawanan arah dengan variabel
leverage. Dengan demikian, Hy dalam penelitian ini yang menyatakan bahwa CSR
secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap rasio leverage perusahaan,
dapat diterima. Karena variabel CSR mempunyai hubungan yang berlawanan arah
terhadap variabel leverage, maka hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa

pengungkapan CSR dapat menurunkan rasio leverage perusahaan pertambangan.
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2) Pengaruh GCG (Good Corporate Governance) Secara Parsial Terhadap
Rasio Leverage

Hasil uji variabel independen GCG terhadap variabel leverage
menunjukkan t hitung 1.735 < t tabel 1.982 dengan signifikansi 0.086 > 0.05. Hal
ini berarti bahwa variabel independen (GCG) secara parsial tidak berpengaruh
signifikan terhadap variabel dependen (leverage). Nilai t positif menunjukkan
bahwa adanya hubungan searah antara GCG terhadap rasio leverage. Hal ini
menunjukkan bahwa tingginya GCG dapat meningkatkan rasio leverage
perusahaan. Dengan demikian, H, dalam penelitian ini yang menyatakan bahwa
GCG secara parsial berpengaruh signifikan terhadap rasio leverage perusahaan,

ditolak.

c. Uji Secara Simultan (F Test)

Uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel CSR dan GCG
terhadap variabel leverage secara simultan. Kriteria pengambilan keputusannya
adalah sebagai berikut :

Apabila F hitung > F tabel maka dan tingkat signifikansi (o) < 0.05, maka
Ho yang menyebutkan bahwa tidak ada pengaruh antara variabel independen
secara simultan terhadap variabel dependen, ditolak. Ini berarti secara simultan,
terdapat pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Untuk
mencari nilai F, rumusnya adalah dfl = k-1 (k adalah jumlah variabel bebas +
terikat), lalu df2 = n-k. Jumlah variabel pada penelitian ini total ada 3 variabel (2

variabel bebas dan 1 variabel terikat) berarti df1 = 3-1 = 2. Lalu n pada penelitian
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ini berjumlah 110 berarti df2 = 110-3 = 107. Nilai F tabel untuk o = 0.05 dan dfl

=2 dan df2 = 107 adalah 3.08.

Tabel 4.9
Hasil Uji Regresi Simultan (F Test)
ANOVA®
Sum of
Mo el Souares df Mean Sguare F i
1 Fegression 3.0549 2 1.5830 .71 004=
Residual 28.654 107 268
Total 31718 109

a. Predictors: (Constant), GCG, CE5R
h. Dependent Mariable: Leverage

Pada tabel Anova diatas, didapatkan hasil bahwa F hitung 5.711 > F tabel
3.08 dengan signifikansi sebesar 0.004 < 0.05. Hal ini berarti bahwa variabel CSR
dan GCG secara simultan berpengaruh positif signifikan terhadap variabel
leverage. Dengan demikian, Hz dalam penelitian ini yang menyatakan bahwa CSR
dan GCG secara simultan berpengaruh signifikan terhadap rasio leverage

perusahaan, diterima.

d. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji ini dilakukan untuk mengetahui persentase pengaruh dari variabel
independen CSR dan GCG terhadap variabel dependen leverage. Pada uiji
koefisien determinasi, peneliti dapar memakai R square atau Adjusted R square.
Pada regresi linier berganda, R square sering dipakai pada penelitian dengan 2
variabel independen. Sedangkan Adjusted R square biasanya untuk mengukur
sumbangan pengaruh jika dalam regresi menggunakan lebih dari dua variabel

(Priyatno, 2012).
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Pada penelitian ini, regresi menggunakan 2 variabel bebas. Maka dari itu,
peneliti bisa memakai R square untuk mengambil keputusan analisis.

Tabel 4.10
Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

Mode Adjusted R Std. Error of Darhin-
| R R Square Soquare the Estimate Wiatson
1 23113 96 nan A1753 1.674

a. Predictors: (Constant), GCG, C5R
h, Dependent Wariable: Leverage

Pada tabel diatas, koefisien R Square sebesar 9.6% variabel leverage dapat
dijelaskan oleh variabel CSR dan GCG. Sedangkan sisanya (100% - 9.6% =

90.4%) dapat dijelaskan oleh faktor-faktor lain.

4.2. Pembahasan

Hasil-hasil penelitian pada sub bab diatas tersebut diperoleh melalui
pengolahan data-data sekunder dan kemudian diteliti menggunakan analisis
regresi linier berganda pada program SPSS 16. Berikut peneliti akan membahas

detail-detail hasil penelitian tersebut, secara parsial maupun secara simultan.

4.2.1. Pengaruh CSR Terhadap Rasio Leverage Perusahaan Secara Parsial.
Berdasarkan hasil penelitian pada tabel 4.7, memperlihatkan bahwa
variabel CSR secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap variabel
leverage. Nilai t negatif menunjukkan bahwa variabel CSR mempunyai hubungan
yang berlawanan arah dengan variabel leverage. Hasil tersebut juga menunjukkan
bahwa CSR dapat menurunkan rasio leverage perusahaan.
Hasil penelitian ini sesuai dengan teori Triple Bottom Line (3P), dimana

dalam teori tersebut menjelaskan kesinambungan antara profit, planet dan people.
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Melalui teori tersebut dapat dijelaskan bahwa perusahaan dengan kegiatan CSR
yang tinggi dapat meningkatkan value perusahaan yang berpengaruh pada
meningkatnya profit perusahaan. Dengan adanya profit yang berlebih tersebut,
maka perusahaan mendapatkan tambahan dana yang digunakan sebagai modal
mereka dengan menjadikannya sebagai laba ditahan. Hal tersebut bisa
menurunkan liabilitas perusahaan yang digunakan sebagai modal operasional
perusahaan. Melalui skenario tersebut, dapat disimpulkan bahwa perusahaan
dengan CSR yang tinggi akan mempunyai rasio leverage yang rendah, disebabkan
oleh naiknya value perusahaan yang sejalan dengan peningkatan profitabilitas
perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian Suharsono dan Rahmasari (2013),
dimana dalam penelitian ini CSR berpengaruh negatif signifikan terhadap biaya
modal dengan variabel kontrol size dan leverage. Penelitian tersebut menjelaskan
bahwa pengungkapan CSR yang luas akan mengurangi asimetri informasi antara
investor manajer. Tingkat asimetri informasi yang rendah akan menunjukkan
bahwa semakin berkurangnya informasi yang disembunyikan oleh perusahaan
makan laporan tahunan akan lebih transparan. Laporan keuangan dan tahunan
yang transparan menyebabkan estimasi risiko termasuk risiko hutang, pada
perusahaan menjadi rendah yang pada akhirnya akan mengurangi biaya modal.
Beberapa proyek CSR memiliki implikasi langsung untuk arus kas positif.
Misalnya praktik-praktik terkait untuk melindungi lingkungan dan keselamatn

karyawan. Argumen-argumen ini menyoroti pentingnya pengungkapan CSR
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dalam mengurangi asimetri informasi terkait dengan faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan.

Hasil pada penelitian tersebut sesuai dengan stakeholders theory, dimana
perusahaan yang memiliki investor sebagai salah satu stakeholders, hendaknya
malkukan CSR terhadap mereka. CSR terhadap investor bisa disajikan dalam
bentuk transparansi laporan tahunan perusahaan. Dengan CSR tersebut, investor
sebagai salah satu stakeholders dapat mengetahui komponen finansial dalam
perusahaan termasuk tingkat hutang dalam modalnya. Penelitian ini menunjukkan
hasil yang kontradiktif dengan penelitian Putra, Yuliusman, dan Setyawan (2011),
yang menunjukkan bahwa secara parsial, leverage dengan indikator Debt to
Equity Ratio (DER) menunjukkan pengaruh positif signifikan terhadap

pengungkapan CSR yang memakai indikator tema, tipe dan lokasi pengungkapan.

4.2.2. Pengaruh GCG Terhadap Rasio Leverage Perusahaan Secara Parsial.

Berdasarkan hasil penelitian pada tabel 4.7, memperlihatkan bahwa
variabel GCG secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel
leverage. Nilai t positif menunjukkan bahwa variabel GCG mempunyai hubungan
yang searah dengan variabel leverage yang menunjukkan bahwa GCG dapat
meningkatkan rasio leverage perusahaan.

Hasil penelitian tersebut kurang lebih disebabkan oleh metode pengukuran
GCG yang dipakai. Peratingan GCG melalui CGCG UGM tidak membahas secara
spesifik tentang pendanaan modal perusahaan, tetapi lebih kepada pembahasan
penerapan prinsip-prinsip GCG secara umumnya. Model peratingan CGCG UGM

juga terlihat kurang tepat jika sumber data peneliti hanya melalui laporan tahunan
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perusahaan, melainkan lebih tepat jika melakukan observasi langsung pada
perusahaan yang akan diteliti. Laporan tahunan perusahaan hanya melaporkan
penerapan GCG pada perusahaan tersebut yang memang perlu untuk dilaporkan
dan menjadi sumber informasi bagi stakeholders. Tetapi tidak melaporkan
spesifikasi sistem pendanaan perusahaan. Kurang lengkapnya data penelitian
tersebut kurang lebih mempengaruhi terhadap hasil penelitian.

Pada peratingan CGCG UGM, komunikasi direksi dan stakeholders
(termasuk pemegang saham) termasuk dalam prinsip transparency. Dalam metode
peratingan tidak disebutkan apakah dalam rapat tersebut pihak principal mengatur
pendanaan perusahaan atau tidak. Bahkan dalam prinsip kesetaraan (Fairness)
pada pihak stakeholders, tidak ada item yang mengatakan bahwa apakah
shareholders ikut andil dalam masalah pendanaan perusahaan atau tidak. Semua
item pada metode peratingan ini cenderung membahas hal-hal yang umum untuk
diterapkan. Oleh karena metode peratingan ini tidak terdapat item yang secara
spesifik mengenai mekanisme pendanaan perusahaan, maka hasil penelitian
cenderung mengatakan kalau GCG tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap rasio leverage.

Hasil penelitian ini sesuai dengan teori Donaldson dan Preston dalam
Prasetyantoko (2008), yang menerangkan bahwa dalam strategi korporasi Kklasik,
stakeholders hanya ditempatkan sebagai penyangga proses produksi dan hanya
diperhatikan sejauh mendukung proses maksimalisasi sistem produksi, sementara
perhatian utamanya tetap pada cara meningkatkan kemakmuran pemilik saham,

dan bukan pada kepentingan yang lebih luas, yaitu para pemangku kepentingan
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lainnya. Tujuan utama perusahaan untuk meningkatkan kemakmuran pemegang
saham tentunya menunjukkan bahwa pemegang saham tidak mempengaruhi
keputusan pendanaan modal perusahaan melalui hutang ataupun kas, sehingga
faktor pemegang saham sebagai salah satu stakeholders tidak mempunyai
pengaruh terhadap debt to equity ratio maupun debt to asset ratio. Hal ini berarti
bahwa stakeholders sebagai salah satu dari partisipan GCG tidak mempengaruhi
terhadap rasio leverage perusahaan. Model teori ini menunjukkan bahwa pihak-
pihak lain di luar perusahaan hanya berfungsi sebagai penyedia faktor produksi
bagi perusahaan. Orientasinya adalah memaksimalkan nilai perusahaan tanpa
berbicara meningkatkan nilai dari pihak-pihak terkait.

Hasil ini juga sejalan dengan penelitian Tumewu (2014), yang
menunjukkan bahwa penerapan prinsip-prinsip GCG pada Perbankan di BEI
tidaklah memberikan pengaruh yang signifikan atas leverage perusahaan
Perbankan di BEI. Hal ini berarti semakin baik penerapan GCG maka tidak
berpengaruh terhadap rasio hutang yang ada. Semakin tinggi rasio hutang juga
tidak akan berpengaruh terhadap GCG. Sementara hasil penelitian ini bertolak
belakang dengan penelitian Retno dan Priantinah (2012), yang menunjukkan
bahwa GCG berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dengan variabel
kontrol leverage. Perbedaan hasil penelitian ini kurang lebih disebabkan oleh

perbedaan metode pengukuran dan penggolongan variabel.
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4.2.3. Pengaruh CSR dan GCG Terhadap Rasio Leverage Perusahaan Secara

Simultan.

Berdasarkan hasil penelitian pada tabel 4.8, memperlihatkan bahwa
variabel CSR dan GCG secara simultan berpengaruh positif signifikan terhadap
variabel leverage. Nilai F positif menunjukkan bahwa variabel CSR dan GCG
mempunyai hubungan yang searah dengan variabel leverage.

Berkaca pada hasil penelitian sub bab 4.2.2 yang menyatakan bahwa tidak
ada pengaruh GCG secara parsial terhadap rasio leverage, pada sub bab ini
mengatakan hasil yang berbeda. Hal ini kurang lebih karena CSR dan GCG dicari
pengaruhnya terhadap rasio leverage secara simultan (bersama). Menurut teori
CGCG UGM dalam Warsono (2010), CSR dan GCG adalah dua hal yang saling
berkaitan dalam menunjang kelangsungan perusahaan. Hal ini dibuktikan pada
salah satu indikator prinsip transparency milik stakeholders, dimana ada indikator
pengungkapan CSR dan kepedulian terhadap aktivitas CSR.

Teori ini cukup membuktikan bahwa aktivitas CSR perusahaan saat ini
sudah mulai mendapat pantauan yang lebih dari pihak stakeholders. Dilihat pada
grafik 4.7, CSR dan GCG dinilai penting terutama bagi stakeholders. Hal ini
terlihat bahwa prinsip transparency, dimana tempat indikator CSR diterapkan,
menunjukkan nilai yang besar diantara prinsip-prinsip lainnya. Hal tersebut
diperkuat oleh salah satu teori CSR vyaitu teori stakeholders. Teori stakeholders
mengindikasikan bahwa perusahaan bertanggung jawab terhadap pemangku
kepentingan perusahaan demi kelangsungan hidup perusahaan. Sebagai bentuk

CSR perusahaan terhadap pemegang saham (salah satu dari stakeholders),
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perusahaan wajib melakukan transparansi terhadap pemegang saham dan
stakeholders lain terhadap pendanaan modal perusahaan. Jadi stakeholders bisa
mengetahui rasio leverage dalam perusahaan tersebut.

Selain pada prinsip transparency, CSR sebagai bagian dari GCG juga
dijelaskan pada prinsip kesetaraan (fairness) pada pihak auditors. Salah satu item
pada prinsip kesetaraan adalah kepedulian auditors terhadap pelaksanaan CSR.
Oleh karena beberapa fenomena tersebut, maka tepat jika CSR dan GCG secara
bersama-sama memiliki pengaruh terhadap rasio leverage, lain halnya dengan
GCG yang secara parsial yang tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
rasio leverage.

Hasil tersebut juga menunjukkan bahwa CSR dan GCG secara bersamaan
dapat meningkatkan rasio leverage perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian Retno dan Priantinah (2012), yang menunjukkan bahwa CSR dan GCG
secara simultan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dengan variabel

kontrol size, jenis industri, profitabilitas, dan leverage.



BAB V

PENUTUP

5.1. Kesimpulan
Berdasarkan hasil dari analisis data penelitian dan pembahasannya, maka
dapat disimpulkan sebagai berikut :

1. Hasil uji regresi linier berganda menunjukkan bahwa CSR secara parsial
berpengaruh negatif signifikan terhadap rasio leverage. Hubungan negatif
juga menunjukkan bahwa peningkatan CSR dapat menurunkan rasio
leverage perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan teori tripple
bottom line (3P) dimana terjadi kesinambungan pada profit, people, dan
planet, yang artinya jika perusahaan meningkatkan kegiatan CSR sebagai
representasi dari planet dan people, maka profit juga akan meningkat yang
pada akhirnya mengurangi tingkat utang pada modal perusahaan. Hasil
juga sesuai dengan penelitian Suharsono dan Rahmasari (2013) yang
menunjukkan CSR berpengaruh negatif signifikan terhadap biaya modal
dengan variabel kontrol size dan leverage.

2. Hasil uji regresi linier berganda menunjukkan bahwa GCG secara parsial
tidak berpengaruh signifikan terhadap rasio leverage. Hubungan positif
juga menunjukkan bahwa peningkatan GCG dapat meningkatkan rasio
leverage. Hasil penelitian ini sesuai dengan teori Donaldson dan Preston
dalam Prasetyantoko (2008), yang menerangkan bahwa dalam strategi

korporasi klasik, stakeholders hanya ditempatkan sebagai penyangga
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proses produksi dan hanya diperhatikan sejaunh mendukung proses
maksimalisasi sistem produksi, sementara perhatian utamanya tetap pada
cara meningkatkan kemakmuran pemilik saham, dan bukan pada
kepentingan yang lebih luas, sehingga pemangku kepentingan sebagai
salah satu partisipan GCG tidak mempunyai pengaruh terhadap rasio
leverage (DER dan DAR) perusahaan. Hasil penelitian sejalan dengan
penelitian Tumewu (2014), yang menunjukkan bahwa penerapan prinsip-
prinsip GCG pada Perbankan di BEI tidaklah memberikan pengaruh yang
signifikan atas leverage perusahaan Perbankan di BEI.

3. Hasil uji regresi linier berganda menunjukkan bahwa CSR dan GCG secara
simultan berpengaruh positif signifikan terhadap rasio leverage. Hal ini
berarti bahwa peningkatan CSR dan GCG secara bersama-sama dapat
meningkatkan rasio leverage perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai
dengan teori CGCG UGM terkait prinsip kesetaraan (fairness) perusahaan
terhadap stakeholders. Penelitian ini juga sesuai dengan penelitian Retno
dan Priantinah (2012) yang menerangkan bahwa pengungkapan CSR dan
GCG secara bersama-sama berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
dengan variabel kontrol size, jenis industri, profitabilitas, dan leverage.

5.2. Saran
Dari hasil penelitian tersebut terdapat saran-saran yang bisa diajukan.

Saran-saran tersebut adalah sebagai berikut :
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a. Bagi Perusahaan

1. Bagi perusahaan disarankan untuk terus meningkatkan aktivitas CSR
perusahaan. Hal ini dikarenakan CSR bisa meningkatkan profitabilitas dan
nilai perusahaan sehingga dapat menurunkan rasio leverage atau
pembiayaan modal melalui hutang.

2. Perusahaan juga disarankan untuk mengelola secara profesional tata kelola
perusahaan (GCG) agar kelangsungan perusahaan tetap terjaga.
Keberadaan teori agensi dapat menyebabkan konflik kepentingan antara
principal dan agent. Oleh karena itu, dibutuhkan profesionalisme dalam
tata kelola perusahaan.

b. Bagi Peneliti Selanjutnya

1. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan sekaligus
mengembangkan variabel-variabel lain yang memiliki pengaruh secara
langsung terhadap rasio leverage sehingga memperoleh hasil yang lebih
baik. Dalam Weston & Copeland (1997), variabel-variabel yang memiliki
pengaruh secara langsung terhadap rasio leverage adalah tingkat suku

bunga, rasio likuiditas, rasio profitabilitas dan rasio aktivitas.
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Lampiran 1

Data Rasio Leverage (%)

LAMPIRAN-LAMPIRAN

KODE PERIODE

2010 2011 2012 2013 2014
ADRO 120 132 123 111 97
BRAU 403 327 788 4441 4334
BUMI 434 564 1775 2411 987
BYAN 176 124 226 248 355
DEWA 37 29 61 65 60
DOID s V0] 1032 1189 1490 884
GTBO 74 42 116 67 18
HRUM 40 36 26 21 23
ITMG 51 46 49 48 45
MYOH 121 136 377 132 102
PTBA 35 41 48 55 72
PTRO 84 136 182 158 142
CTTH 166 187 232 313 356
MITI 224 88 ol 41 32
ANTM 28 41 55 71 85
INCO 30 37 36 33 31
TINS 40 43 32 57 74
BIPI 40 19 10 156 173
ELSA 89 130 110 91 64
ENRG 63 114 122 82 57
MEDC 190 200 220 180 200
RUIS 180 370 390 390 310
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Lampiran 2

Indeks Pengungkapan Corporate Social Responsibility

KODE PERIODE

2010 2011 2012 2013 2014
ADRO 3038 3291 | 3291 | 3291 | 32091
BRAU 3291 | 3418 | 3418 | 41.77| 4557
BUMI 3291 | 39.24| 3291 | 34.18| 43.04
BYAN 22.78 | 2278 | 2278 | 21.52| 27.85
DEWA 2405 | 2278 | 24.05| 26.58| 26.58
DOID 886 | 27/85| 2152| 2785| 27.85
GTBO 886 | 1266 | 16.46| 16.46| 16.46
HRUM 17.72| 20.25| 2278 | 2278 | 27.85
ITMG 30.38| 3544 | 4051 | 6203 3544
MYOH 10.13 | 1646 | 22./8| 34.18| 36.71
PTBA 41.77 | 43.04| 43.04| 4430 | 36.71
PTRO 1519 | 20.25| 20.25| 20.25| 20.25
CTTH 15119 | 16.46| 16.46| 22.78| 22.78
MITI 15119 | 2152 | 2152| 30.38| 29.11
ANTM 3544 | 43.04| 4937 | 49.37| 50.63
INCO 2532 | 2785| 3291 | 2278| 29.11
TINS 79.75| 79.75| 79.75| 79.75| 79.75
BIPI 13.92 | 12.66| 18.99| 24.05| 2532
ELSA 31.65| 31.65| 4557 | 48.10| 48.10
ENRG 18.99 | 2152 | 24.05| 22.78| 22.78
MEDC 30.38| 3291 | 29.11| 34.18| 36.71
RUIS 886 | 11.39| 1139| 10.13] 11.39
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Lampiran 3

Indeks Peratingan Good Corporate Governance

KODE PERIODE

2010 2011 2012 2013 2014
ADRO 13.01 | 1530 | 15.88| 1849 | 18.49
BRAU 16.82| 16.85| 18.07| 23.30| 2530
BUMI 36.64 | 39.08| 39.08| 39.08| 39.08
BYAN 2519 | 25.19| 28.03| 26.86| 29.50
DEWA 22.75 | 2522 | 29.14| 29.14| 30.24
DOID 1433 | 1717 | 17.17| 26.12| 29.64
GTBO 19.16 | 19.16| 19.89| 19.89| 19.89
HRUM 1437 ] 1636 | 21.22| 29.01| 29.01
ITMG 26.73| 3514 | 36.98| 23.87| 40.20
MYOH 9.03 942 | 1652 | 17.77] 19.52
PTBA 40.40 | 40.67| 40.67| 40.67| 40.67
PTRO 2464 | 2464 | 2522 | 29.18| 3181
CTTH 4.34 9.65 9.65| 15.55| 15.55
MITI 11.21| 1053 | 11.21| 1194| 1194
ANTM 3981 | 3981| 3981| 39.81| 3981
INCO 16.52 | 18.62| 24.82| 2550| 28.49
TINS 2749 | 2834 | 2834 2834 28.34
BIPI 1194 | 1578 | 2153| 2153| 22.39
ELSA 25.73| 27.04| 28.35| 28.35| 29.08
ENRG 2358 | 2358 | 2443 | 24.43| 24.43
MEDC 26.96 | 2769 | 33.20| 33.20| 33.20
RUIS 971 1059 1059| 19.69| 20.36
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Lampiran 4

Outout Hasil SPSS)

Model Summary®

122

Mode Adjusted R Std. Error of Crhin-
| R R Square Soguare the Estimate Watson
1 3114 096 020 517453 1.674
a. Predictors: (Constant), GCG, C5R
h, Dependent Wariable: Leverage
ANOVA"Y
Surm of
Wodel Sguares if Mean Square F i,
1 Regression 3.05849 2 1.530 8711 .0o4a
Residual 28,654 107 268
Total 31.718 1049
a. Predictors: (Constant), GCG, C5R
h. Dependent Wariable: Leverage
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
miode| B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 194 144 1.338 184
C3R -013 004 -.361 -3.379 001 740 1.352
BCG 011 006 185 il 036 740 1.352

a. Dependent“ariable: Leverage




Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Leverage

Expected Cum Prob
7

0.2

......

Observed Cum Prob

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual

M 110
HMormal Parameters® Mean .0ooooon
Std. Deviation A12TE493

Most Extreme Differences  Ahsolute 100
Positive 100

Megative -.047

Kolmogorov-Smirnoy £ 1.046
Asymp. Sig. (2-tailed) 224

a. Test distribution is Mormal.

123



124

Correlations
ABS RES CER GiCE
Spearman's rho ABS_RES  Correlation Coefficient 1.000 -143 0249
Sig. (2-tailed) A12 TR0
M 110 110 110
CER Carrelation Coefficient -183 1.000 25"
Sig. (2-tailed) 12 .0on
M 110 110 110
GCG Correlation Coefficient 29 R28” 1.000
Sig. (2-tailed) JE0 000
M 110 110 110

= Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Runs Test
Unstandardiz
ed Residual

TestValues - 02157
Cases = Testvalue a5
Cases == Testvalue 55
Total Cases 110
FHumber of Runs 53
i -A74
Asvimp. Sig. (2-tailed) ARA

a. Median
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