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KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN,DAN HIPOTESIS

2.1  Kajian Pustaka
2.1.1 Kinerja Keuangan

Bagi sebuah perusahaan, menjaga dan meningkatkan kinerja keuangan adalah
suatu keharusan agar saham perusahaan tetap diminati oleh investor. Kinerja
keuangan melihat pada laporan keuangan yang dimiliki perusahaan/ badan usaha
yang bersangkutan dan itu tercermin dari informasi yang diperoleh pada balancesheet
(neraca), income statement (laporan laba rugi), dan cash flow statement (laporan arus
kas) serta hal-hal lain yang turut mendukung sebagai penguat financial performance

tersebut (Fahmi, 2011)

2.1.1.1 Laporan keuangan
Menurut Kieso,Weygrandt dan Warfield (2011:5), laporan keuangan adalah :

“Financial statements are the principal means through which a company
communicatesits financial information to those outside it. These statement
provide a company’s history quatified in money terms. The financial
statements most frequently provided are (1) The statement of financial
statement of financial position, (2) the income statement or statement of
comprehensive income, (3) the statement of cash flow, and (4) the statement of
chages in equity. Note disclosures are an integral part of each financial
statement.”
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Penjelasan diatas, jika diterjemahkan dalam bahasa Indonesia adalah sebagai
berikut :

“Laporan keuangan merupakan sarana komunikasi informasi keuangan utama
kepada pihak-pihak luar. Laporan ini menampilkan sejarah perusahaan yang
dikuantifikasi dalam nilai moneter. Laporan keuangan (financial statement)
yang sering disajikan adalah (1) pernyataan laporan posisi keuangan ,(2)
Laporan laba rugi atau laporan laba rugi komprehensif, (3) Laporan arus kas,
(4) Laporan perubahan ekuitas. Catatan atas laporan keuangan merupakan
bagian integral dari setiap laporan keuangan.”

Menurut SAK dalam Agnes Sawir (2001:2) tujuan laporan keuangan adalah

sebagai berikut :

a. Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, Kinerja serta
perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi
sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi.

b. Laporan keuangan disusun untuk memenuhi kebutuhan bersama oleh
sebagian besar pemakainya, yang secara umum mengambarkan pengaruh
keuangan dari kejadian masa lalu.

c. Laporan keuangan juga menunjukan apa yang dilakukan manajemen atau
pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya yang di percayakan

kepadanya.

Laporan keuangan disusun untuk memberikan gambaran atau laporan
keuangan (progres report) secara periodik yang dilakukan oleh pihak manajemen

yang bersifat historis dan menyeluruh. Laporan keuangan disusun setiap akhir tahun
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periode akuntansi, yaitu triwulan, semester atau tahunan. Hal tersebut disesuaikan

dengan kebutuhan dan kebijakan oleh perusahaan yang bersangkutan.

Menurut Irham Fahmi (2011: 30-36) ada beberapa pihak yang selama ini

dianggap memiliki kepentingan terhadap laporan keuangan suatu perusahaan,yaitu:

a. Kreditur

b. Investor

c. Akuntan publik

d. Karyawan perusahaan
e. Bapepam

f.  Underwriter

g. Konsumen

h. Pemasok

i. Lembaga penilai

J. Asosiasi perdagangan
k. Pengadilan

I. Akademis dan Peneliti
m. Pemda

n. Pemerintah pusat

0. Pemerintah asing

p. Organisasi internasional
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2.1.1.2 Definisi Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan menurut Irham Fahmi (2011:2) adalah sebagai berikut:

“ Kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh
mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-

aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar.”

Sedangkan menurut Mulyadi (2007:2) kinerja keuangan adalah:

“Kinerja keuangan adalah penentuan secara periodik efektifitas operasional
suatu organisasi dan karyawannya berdasarkan sasaran, standar, dan Kriteria

yang ditetapkan sebelumnya.”

Sedangkan pengertian kinerja keuangan menurut Jumingan (2009:239) adalah

sebagai berikut:

“Kinerja keuangan adalah gambaran kondisi keuangan perusahaan pada suatu

periode tertentu baik menyangkut aspek penghimpunan dana maupun
penyaluran dana, yang biasanya diukur dengan indicator kecukupan modal,
likuiditas, dan profitabilitas™

Dapat ditarik kesimpulan Kkinerja keuangan perusahaan adalah suatu
pengukuran yang dilakukan secara sistematis, efisien, dan efektif untuk mengetahui

sejauh mana perusahaan telah melaksanakan kegiatan atau sasaran perusahaan dengan

benar.



15

2.1.1.3 Tujuan Kinerja keuangan

Menurut Munawir (2010:31) kinerja keuangan memiliki beberapa tujuan yaitu

1. Untuk mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban keuangan yang harus segera dipenuhi pada saat ditagih.

2. Untuk mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi.

3. Untuk mengetahui tingkat profitabilitas dan rentabilitas, yaitu kemampuan
menghasilkan laba selama periode tertentu yang dibandingkan dengan
penggunaan asset atau ekuitas secara produktif.

4. Untuk mengetahui tingkat aktivitas usaha, yaitu kemampuan perusahaan
dalam menjalankan dan mempertahankan usahannya agar tetap stabil, yang
diukur dari kemampuan perusahaan dalam membayar pokok utang dan beban
Bunga tepat waktu, serta pembayaran dividen secara teratur kepada para

pemegang saham tanpa mengalami kesulitan atau krisis keuangan.
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Sedangkan menurut Jumingan (2009:239) kinerja keuangan memiliki

beberapa tujuan, yaitu :

a. Untuk mengetahui keberhasilan pengelolaan keuangan perusahaan
terutama kondisi likuiditas, kecukupan modal, dan profitabilitas yang
dicapai dalam tahun berjalan maupun tahun sebelumnya.

b. Untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam mendayagunakan

semua asset yang dimiliki dalam menghasilkan profit secara efisien.

2.1.1.4 Tahap-tahap dalam Menganalisis Kinerja Keuangan

Menurut Irham Fahmi (2011) ada lima tahapan dalam menganalisis kinerja

keuangan suatu perusahaan, yaitu:

1. Melakukan review terhadap laporan keuangan
Review disini diajukan dengan tujuan agar laporan keuangan yang sudah
dibuat tersebut sesuai dengan penerapan kaidah-kaidah yang berlaku umum
dalam dunia akuntansi, sehingga dengan demikian hasil laporan keuangan
dapat dipertanggungjawabkan.

2. Melakukan perhitungan
Penerapan metode perhitungan disini adalah disesuaikan dengan kondisi
permasalahan yang sedang dilakukan sehingga hasil perhitungan tersebut akan

memberikan suatu kesimpulan sesuai dengan analisis yang diinginkan.
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3. Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang telah diperoleh
Dari hasil perhitungan yang sudah diperoleh tersebut, kemudian dilakukan
perbandingan dengan hasil hitungan dari berbagai perusahaan lainnya. Metode
yang paling umum digunakan untuk melakukan perbandingan ini ada dua,
yaitu:
a. Time series analysis

b. Cross sectional approach

Dari penggunaan kedua metode ini diharapkan dapat dibuat satu kesimpulan
yang menyatakan posisi tersebut berada dalam kondisi sangat baik, baik

sedang/ normal, tidak baik, dan sangat tidak baik.

4. Melakukan penafsiran terhadap berbagai permasalah yang ditemukan
Pada tahap ini analisis melihat kinerja keuangan perusahaan adalah setelah
dilakukan ketiga tahapan tersebut, selanjutnya dilakukan penafsiran untuk
melihat masalah-masalah yang dialami perusahaan.

5. Mencari dan memberikan pemecahan masalah terhadap permasalahan yang
ditemukan
Pada tahap terakhir, setelah ditemukan berbagai permasalahan yang dihadapi
maka dicarikan solusi guna membeikan suatu input agar apa yang menjadi

kendala bisa teratasi.
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2.1.1.5 Ukuran Kinerja Keuangan

Untuk menilai atau mengukur kinerja keuangan perusahaan menggunakan
rasio keuangan untuk mengetahui apakah perusahaan mencapai target seperti yang
telah diharapkan atau tidak. Kemudian juga dapat menilai kemampuan manajemen

dalam memberdayakan sumber daya perusahaan secara efektif.

Analisis rasio keuangan dapat dikelompokan menjadi 6jenis , yaitu : (Fahmi,

2011)

a. Rasio Likuiditas
Rasio ini menyatakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya
dalam jangka pendek secara tepat waktu. Rasio likuiditas terdiri dari :Current
Ratio, Quick Ratio, dan Net Working Capital

b. Rasio Leverage
Rasio ini mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai oleh hutang. Rasio
solvabilitas terdiri dari:Debt to Total Assets, Debt to Equity Ratio, Times
Interest Earned, Fixed Change Coverage,dan Cash Flow Coverage.

c. Rasio Aktivitas
Rasio ini menunjukan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan harta
yang dimilikinya untu menunjang aktivitas perusahaan. Rasio Aktivitas terdiri
dari :Total Asset Turnover, Fixed Asset Turnover, Account Receivable

Turnover, dan Inventory Turnover.
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d. Rasio Profitabilitas
Rasio ini menunjukan kemampuan dari perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan atau investasi. Rasio Profitabilitasterdiri dari :Gross Profit
Margin, Net Profit Margin, Return on Asset, Return on Equity, dan Operating
Ratio.

e. Rasio pertumbuhan
Rasio ini mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan dalam
mempertahankan posisinya di dalam industri dan dalam perkembangan
ekonomi secara umum. Rasio pertumbuhan dilihat dari :Sales, Earning After
Tax, laba perlembar saham, dividen perembar saham, dan harga pasar per
lembar saham.

f. Ratio Pasar
Rasio ini menggambarkan kondisi yang terjadi di pasar. Rasio pasar terdiri
dari: Dividend Yield, Dividend Payout Ratio, Price Earning Ratio, Earning

Per Share,dan Book Value Per Share.

Menurut J.Fred Weston dalam Kasmir (2012:106) bentuk-bentuk rasio

keuangan adalah sebagai berikut :

1. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio)
a. Rasio Lancar (Current Ratio)

b. Rasio Sangat Lancar (Quick Ratio atau Acid Test Ratio)
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Rasio Solvabilitas (Leverage Ratio)

a.

C.

d.

Total hutang dibandingkan dengan total aktiva atau rasio hutang (Debt
Ratio)

Jumlah kalo perolehan bunga (Times Interest Earned)

Lingkup biaya tetap (Fixed Charge Coverage)

Lingkup arus kas (Cash Flow Coverage)

Rasio Aktivity (Aktivity Ratio)

a.

b.

C.

d.

Perputaran persediaan (Inventory Turn Over)

Rata-rata jangka waktu penagihan/perputaran piutang (Average Collection
Period)

Perputaran aktiva tetap (Fixed Assets Turn Over)

Perputaran total aktiva (Total Assets Turn Over)

Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio)

a.

b.

C.

d.

Margin laba penjualan (Profit Margin on Sale)
Daya laba dasar (Basic Earning Power)
Hasil pengembalian total aktiva (Return on Total Assets)

Hasil pengembalian ekuitas (Return on Total Equity)

Rasio Pertumbuhan ( Growth Ratio)

a.

b.

C.

Pertumbuhan penjualan
Pertumbuhan laba bersih

Pertumbuhan pendapatan per saham



d. Pertumbuhan dividen per saham
6. Rasio Penilaian (Valuation Ratio)
a. Rasio harga saham terhadap pendapatan

b. Rasio nilai pasar saham terhadap nilai buku

Menurut James C Van Horne dalam Kasmir (2012:107) jenis rasio dibagi

menjadi beberapa rasio yaitu:

1. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio)
a. Rasio lancar (Current Ratio)
b. Rasio sangat lancar (Quick Ratio atau Acid Test Ratio)
2. Rasio Pengungkit (leverage Ratio)
a. Total utang terhadap ekuitas
b. Total utang terhadap total aktiva
3. Rasio pencakupan (Coverage Ratio)
a. bunga penutup
4. Rasio Aktivitas (Aktivity Ratio)
a. Perputaran piutang (Receivable Turn Over)
b. Rata-rata penagihan piutang (Average Colecction Period)
c. Perputaran persediaan (Inventory Turn Over)
d. Perputaran total aktiva (Total Assets Turn Over)
5. Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio)

a. Margin laba besrih
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b. Pengembalian investasi

c. Pengembalian ekuitas

Pada penelitian ini, analisis rasio keuangan yang digunakan adalah rasio
profitabilitas. Rasio profitabilitas digunakan untuk mengetahui kemampuan
perusahaan untuk mendapatkan laba, melalui rasio inilah investor dapat mengetahui
tingkat pengembalian dari investasinya. Rasio profitabilitas yang sering digunakan
yaitu Return on Assets (ROA), Return on Investment (ROI), Return on Equity (ROE),

Gross Profit Margin dan Net Profit Margin.

Rasio Profitabilitas dalam penelitian ini diwakili oleh Return on Equity
(ROE). ROE merupakan rasio yang menunnjukan tingkat pengembalian yang
diperoleh pemilik atau pemegang saham atas penanaman investasi di perusahaan.
ROE membandingkan laba bersih terhadap ekuitas saham biasa. Semakin tinggi
tingkat ROE menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat pengembalian terhadap
investasi yang dilakukan dan semakin rendah tingkat ROE maka semakin rendah pula

tingkat pengembalian terhadap investasi yang dilakukan.

2.1.1.5.1 Definisi ROE

Menurut Kasmir (2012:204) ROE adalah Rasio untuk mengukur laba bersih

sesudah pajak dengan modal sendiri.

Menurut Mamduh M Hanafi dan Abdul Halim (2009:84) ROE yaitu:
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“Rasio ini mengukur kemampuan menghasilkan laba berdasarkan modal
saham tertentu. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari sudut pandang

pemegang saham.”’

Selain itu menurut Agus Sartono (2010:124) ROE vyaitu :

“’Mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba yang tersedia bagi
pemegang saham perusahaan. Rasio ini juga dipengaruhi oleh besar kecilnya
utang perusahaan, apabila proporsi utang makin besar maka rasio ini juga
akan makin besar.

Menurut Agus Harjito dan Martono (2012:61) return on equity sering disebut

rentabilitas modal sendiri dimaksudkan untuk mengukur seberapa banyak keuntungan

yang menjadi hak pemilik modal sendiri.

2.1.1.5.2 Rumus ROE

Menurut Kasmir (2012:204) Rumus untuk mencari Return on Equity (ROE)

dapat digunakan sebagai berikut:

Return on Equity (ROE) = Earning After Interest and Tax

Equity

Sedangkan meurut Toto Prihadi (2010:160) rumus untuk menghitung ROE
bisa menggunakan basis setelah pajak maupun sebelum pajak, yaitu:

ROE = Pretax Income

Average Stockholder’s Equity



24

ROE = Net Income

Average Stockholder’s Equity

2.1.1.5.3 Manfaat dan Tujuan ROE
Menurut Kasmir (2012:198) Manfaat yang diperoleh dari penggunaan rasio

ROE adalah untuk :

1. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.
2. Mengetahui produktivitas dari sesuluh dan perusahaan yang digunakan baik
modal pinjaman maupun modal sendiri

3. Untuk mengetahui efisiensi penggunaan modal sendiri maupun pinjaman.

Sementara itu, menurut Kasmir (2012:197) Tujuan penggunaan rasio ROE bagi

perusahaan maupun pihak luar perusahaan, yaitu :

1. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.

2. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan baik
pinjaman maupun modal sendiri.

3. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan

baik modal sendiri maupun pinjaman.



25

2.1.2 Nilai Perusahaan
2.1.2.1 Definisi Nilai Perusahaan

Menurut Husnan (2008:5) bagi perusahaan yang belum go public nilai
perusahaan merupakansejumlah biaya yang bersedia dikeluarkan oleh calon pembeli
jika perusahaan tersebut dijualsedangkan bagi perusahaan yang sudah go publicnilai
perusahaannya dapat dilihat dari besarnya nilai saham yang ada di pasar modal.

Menurut Agus Sartono (2010:48) nilai perusahaan adalah:

“Nilai jual sebuah perusahan sebagai suatu bisnis yang beroperasi, adanya
kelebihan jual diatas nilai likuidasi adalah nilai dari organisasi manajemen

yang menjalankan perusahaan itu”.

Definisi nilai perusahaan menurut Brigham dan Ehrhardt (2004) adalah

sebagai berikut :

“Value is determined by results as reaveable in financial statement value of
firm is stockholder wealth maximization, which translates into maximing the

price of the firm’s common stock.”

Artinya nilai perusahaan merupakan nilai yang dapat ditentukan dari
perbandingan hasil sebagai kinerja perusahaan, nilai perusahaan terlihat dari
maksimalisasi kekayaan pemegang saham yang dimaksudkan kedalam

memaksimumkan harga saham perusahaan.
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Dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai
perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham.
Nilai perusahaan dapat dilihat dari tingginya tingkat nilai saham yang dimiliki oleh

pemegang saham atas investasinya.

2.1.2.1.1 Saham
Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2011:5) saham adalah:
“Sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam
suatu perusahaan atau perseorangan terbatas. Wujud saham adalah selembar
kertas yang menerangkan bahwa pemilik Kkertas tersebut adalah pemilik
perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi kepemilikan
ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di perusahaan
tersebut.”

Sedangkan menurut Sunariyah (2011:126) yang dimaksud dengan saham

adalah:

* Surat berharga yang dikeluarkan oleh sebuah perusahaan yang berbentuk
perseroan terbatas (PT) atau yang biasa disebut emitmen. Saham menyatakan
bahwa pemilik saham tersebut juga pemilik sebagian dari perusahaan
tersebut.”

Saham dibagi menjadi beberapa jenis dan menurut Darmadji dan

Fakhruddin (2011:6) jenis-jenis saham adalah sebagai berikut:

1. Jenis saham dilihat dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim.

Dibedakan menjadi:
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a. Saham biasa: saham yang menempatkan pemiliknya paling junior
terhadap pembagian dividen, ha katas kekayaan perusahaan apabila
dilikuidasi.

b. Saham preferen : saham yang memiliki karakteristik gabungan antara
obligasi dan saham biasa, karena bisa menghasilkan pendapatan tetap
(seperti bunga obligasi), tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil
seperti yang dikehendaki investor.

2. Jenis saham dilihat dari segi cara peralihannya, dibedakan menjadi:

a. Saham atas unjuk: pada saham tersebut tidak tertulis nama pemiliknya
agar mudah dipindahtagankan dari satu investor ke investor lainnya.
Secara hokum siapa saja yang memegang saham tersebut, maka dialah
diakui sebagai pemiliknya dan berhak untuk ikut hadir dalam rapat
umum pemegang saham.

b. Saham atas nama: merupakan saham yang ditulis dengan jelas siapa
nama pemiliknya, dimana cara peralihannya harus melalui prosedur
tertentu.

3. Jenis saham dilihat dari segi kinerja perdagangan, dibedakan menjadi:

a. Blue-Chip Stock: saham biasa dari suatu perusahaan yang memiliki

reputasi tinggi, sebagai leader di industri sejenis, memilki pendapatan

yang stabil dan konsisten dalam membayar dividen.
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b. Income Stock: saham dari suatu emiten yang memilki kemampuan
membayar deviden lebih tinggi dari rata-rata deviden yang dibayarkan
pada tahun sebelumnya.

c. Growth Stock: saham-saham dari emiten yang memilki pertumbuhan
pendapatan yang tinggi.

d. Speculative Stock: saham suatu perusahaan yang tidak bisa secara
konsisten memperoleh penghasilan dari tahun ke tahun, akan tetapi
mempunyai kemungkinan pengasilan yang tinggi d masa mendatang,
meskipun belum pasti.

e. Counter Cyclical Stock: saham yang tidak terpengaruh oleh kondisi

ekonomi makro maupun situasi bisnis secara umum.

2.1.2.1.2 Investasi
Menurut Sunariyah (2011:4) definisi investasi adalah :
“Investasi adalah penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki
dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkan keuntungan

di masa-masa yang akan datang.”

Sedangkan definisi investasi menurut Tandelilin (2010:3) adalah :
“Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya
yang dilakukan pada saat ini dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan

di masa yang akan datang.”
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Dari definisi diatas dapat disimpulkan bahwa investasi adalah sejumlah
komitmen atas sejumlah dana selama waktu tertentu untuk mendapatkan keuntungan

dimasa yang akan datang.

Menurut Sunariyah (2011:4) investasi dibagi menjadi dua bagian yaitu:

1. Investasi dalam bentuk aktiva rill (real asset) berupa aktiva berwujud seperti
emas, perak, intan, barang-barang seni, dan real estate.

2. Investasi dalam bentuk surat-surat berharga (financial asset) berupa surat-
surat berharga yang pada dasarnya merupakan klaim atas aktiva rill yang
dikuasai oleh entitas. Pemilihan aktiva financial dalam rangka investasi pada
sebuah entitas dapat dilakukan dengan dua cara:

a. Investasi langsung (direct investment)
Investasi langsung dapat diartikan sebagai suatu kepemilikan surat-surat
berharga secara langsung dalam suatu entitas yang secara resmi telah go
public dengan harapan akan mendpatkan keuntungan berupa penghasilan
dividend dan capital gain.

b. Investasi tidak langsung (indirect investment)
Investasi tidak langsung terjadi bilamana surat-surat berharga yang
dimiliki diperdagangkan kembali oleh perusahaan investasi (investment

company) yang berfungsi sebagai perantara.
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2.1.2.2 Konsep Nilai Perusahaan

Menurut Christiawan dan Tarigan (2007), terdapat beberapa konsep nilai

yang menjelaskan nilai suatu perusahaan, yaitu:

a. Nilai nominal yaitu nilai yang tercantum secara formal dalam anggaran
dasar perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca perusahaan,
dan juga ditulis jelas dalam surat saham kolektif.

b. Nilai pasar sering disebut kurs adalah harga yang terjadi dari proses
tawar menawar di pasar saham. Nilai ini hanya bisa ditentukan jika
saham perusahaan dijual di pasar saham.

c. Nilai intrinsik merupakan nilai yang mengacu pada perkiraan nilai riil
suatu perusahaan. Nilai perusahaan dalam konsep nilai intrinsik ini
bukan sekedar harga dari sekumpulan asset, melainkan nilai perusahaan
sebagai entitas bisnis yang memilki kemampuan menghasilkan
keuntungan di kemudian hari.

d. Nilai buku adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep

akuntansi.
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e. Nilai likuidasi adalah nilai jual seluruh asset perusahaan setelah
dikurangi semua kewajiban yang harus dipenuhi. Nilai sisa itu
merupakan bagian para pemegang saham. Nilai likuidasi bisa dihitung
berdasarkan neraca performa yang disiapkan ketika suatu perusahaan

akan dilikuidasi.

Menurut Toto Prihadi (2012:50) konsep nilai perusahaan yaitu :

“Nilai perusahaan dapat diukur melalui nilai harga saham di pasar
berdasarkan terbentuknya harga saham perusahaan di pasar, yaitu merupakan
refleksi penilaian oleh public terhadap kinerja perusahaan secara rill.
Dikatakan secara rill karena terbentuknya harga di pasar merupakan
bertemunya titik-titik kestabilan kekuatan permintaan dan titik-titik kestabilan
penawaran harga yang secara riil terjadi transaksi jual beli surat berharga di
pasar modal antara para penjual (emiten) dan para investor. Oleh karena itu,
dalam teori keuangan pasar modal saham di pasar disebut konsep nilai
perusahaan.”

2.1.2.3 Pengukuran Nilai Perusahaan
Menurut Arthur J Keown (2010:849) menyatakan bahwa terdapat
beberapa alternative untuk menilai perusahaan, yaitu :
1. Price Book Value
Rasio ini mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada
manajemen dan organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang

terus tumbuh.

Saham PBV = Harqga pasar per lembar .

Nilai buku per lembar saham
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2. Nilai buku
Secara sederhana bisa dihitung dengan cara membagi selisih antara total
aktiva dengan total utang dengan jumlah saham yang beredar.

Nilai buku = Total Ekuitas
Jumlah saham beredar

3. Enterprise Value
Enterprice value atau dikenal juga sebagai firm value (nilai perusahaan)
merupakan konsep penting bagi investor, karena enterprise value
merupakan indicator bagaimana pasar menilai perusahaan secara
keselurujan. Hal ini karena dalam perhitungan enterprise value
dimasukan juga faktor-faktor yang tidak dimasukan dalam perhitungan

kapitalisasi psar suatu perusahaan.

Enterprise value = Market capitalization + Debt - Cash

4. Price Earning Ratio Method
Alternatif ini memerlukan informasi mengenai proyeksi fultures earning
perusahaan, expected return for equity investment, expected return on

investment dan historical price earning ratio. Informasi-informasi
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tersebut digunakan untuk menentukan targer price earning ratio dan
kemudian dibandingkan dengan rata-rata industrinya.

Discounted Cashflow Approach

Melalui cara ini penilaian akan mendiskontokan expected cashflow dan
membandingkannya dengan market value perusahaan.

Nilai Appraisal

Nilai appraisal suatu perusahaan dapat diperoleh dari perusahaan
appraisal independent. Nilai ini sering dihubungkan dengan biaya
penempatan. Nilai appraisal dari suatu perusahaan akan bermanfaat
sewaktu digunakan dalam hubungannya dengan metode penilaian yang
lain. Nilai appraisal juga akan berguna dalam situasi tertentu seperti
dalam perusahaan keuangan, perusahaan sumber daya alam atau
organisasi beroperasi dalam keadaan rugi.

Nilai Pasar Saham

Nilai pasar saham sebagaimana dinyatakan dalam kuotasi pasar modal
adalah pendekatan lain untuk memperkirakan nilai bersih dari suatu
bisnis. Pendekatan nilai adalah salah satu yang paling sering
dipergunakan dalam menilai perusahaan besar dan sering juga digunakan
untuk menentukan harga perusahaan.

Nilai Chop-Shop

Pendekatan chop-shop pertama kali diperkenalkan oleh Dean Lebaron

dan Lawrence Speidell Pf Batterymarch Management. Secara khsus dia
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menekankan untuk mengidentifikasikan perusahaan multi industri yang

berada dibawah nilai dan akan bernilai lebih apabila dipisahkan menjadi

bagian-bagian. Pendekatan chop-shop menekankan nilai perusahaan
dengan berbagai segmen bisnis mereka. Pendekatan chop-shop secara
aktual terdiri dari 3 tahap, yaitu:

a. Mengidentifikasikan berbagai segmen bisnis perusahaan dan
mengkalkulasikan rasio kapitalisasi rata-rata untuk perusahaan dalam
industri tersebut.

b. Mengkalkulasikan nilai pasar teoritis di atas setiap rasio kapitalisasi.

c. Rata-rata nilai pasar tertulis untuk menentukan nilai chop-shop

perusahaan.

Sedangkan menurut Weston dan Copelan (2008:244) pengukuran nilai

perusahaan terdiri dari :

a. Price Earning Ratio (PER)
PER adalah perbandingan antara harga saham perusahaan dengan earning
per share dalam saham. PER adalah fungsi dari perubahan kemampuan
laba yang diharapkan di masa yang akan datang. Semakin besar PER,
maka semakin besar pula kemungkinan perusahaan untuk tumbuh
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. PER dapat dihitung

dengan rumus :

PER = Harga pasar perlembar saham
Laba perlembar saham
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b. Price to Book Value (PBV)
Price to Book Value (PBV) mengambarkan seberapa besar pasar
menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Makin tinggi rasio ini,
berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut. PBV juga
menunjukan seberapa jauh suatu perusahaan mampu menciptakan nilai

perusahaan yang relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan.

PBV =  Harga pasar per lembar .

Nilai buku per lembar saham

c. Tobin’s Q
Tobin’s q adalah indikator untuk mengukur kinerja perusahaan, khususnya
tentang nilai perusahaan, yang menunjukkan suatu proforma manajemen
dalam mengelola aktiva perusahaan. Nilai Tobin’s q menggambarkan
suatu kondisi peluang investasi yang dimiliki perusahaan (Lang, et al
1989) atau potensi pertumbuhan perusahaan (Tobin & Brainard, 1968;
Tobin, 1969). Nilai Tobin’q dihasilkan dari penjumlahan nilai pasar
saham (market value of all outstanding stock) dan nilai pasar hutang
(market value of all debt) dibandingkan dengan nilai selurunh modal yang

ditempatkan dalam aktiva produksi (replacement value of all production

q = (MVS + MVD)/RVA
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capacity), maka Tobin’s q dapat digunakan untuk mengukur kinerja
perusahaan, yaitu dari sisi potensi nilai pasar suatu perusahaan.Rumusnya

sebagai berikut :

Dimana: MVS = Market value of all outstanding stock.

MVD = Market value of all debt.

RVA = Replacement value of all production capacity
Di dalam penggunaannya, Tobin’s q mengalami modifikasi. Modifikasi
Tobin’s q versi Chung dan Pruitt (1994) telah digunakan secara konsisten
karena disederhanakan diberbagai simulasi permainan. Modifikasi versi ini
secara statistik kira-kira mendekati Tobin’s q asli dan menghasilkan
perkiraan 99,6% dari formulasi aslinya yang digunakan oleh Lindenberg &
Ross (1981) dalam (Sudiyatno & Puspitasari, 2010). Formulasi rumusnya

sebagai berikut:

g=(MVS+D)ITA

Dimana: MVS = Market value of all outstanding shares.

D = Debt.

TA = Firm’s asset’s.
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Market value of all outstanding shares (MVS) merupakan nilai pasar saham
yang diperoleh dari perkalian jumlah saham yang beredar dengan harga
saham (Outstanding Shares * Stock Price).
Debt merupakan besarnya nilai pasar hutang, dimana nilai ini dapat
dihitung dengan menggunakan persamaan sebagai berikut:
D = (AVCL — AVCA) + AVLTD
Dimana: AVCL = Short Term Debt + Taxes Payable.

AVLTD = Long Term Debt.

AVCA = Cash + Account Receivable + Inventories.

Sedangkan menurut Harmono (2013:57) pengukuran nilai perusahaan melalui
pendekatan:

1. PER (Price Earning Ratio)

PER = Market Price

Earning Per Share

EPS = Laba

Jumlah saham beredar

2. Return

Rm= IHSGt - IHSGt-1
IHSGt-1

IHSG = Nilai pasar t-1

Nilai dasar
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Dalam penelitian ini penulis lebih menekankan nilai perusahaan pada harga

pasar yang diukur dengan Price Book Value (PBV), Price Book Value (PBV)

merupakan bagian dari rasio pasar yang mengukur harga pasar relatif terhadap nilai

buku. Rasio ini menunjukkan seberapa jauh perusahaaan mampu menciptakan nilai

perusahaan relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan.

2.1.2.4 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan

Terbentuknya nilai perusahaan digambarkan dalam gambar 2.1 berikut ini

(Mardiyanto, 2008) :

Faktor Pasar
-Kondisi Ekonomi
-Peraturan Pemerintah

-Persaingan (Domestik dan Asing)

Faktor Perusahaan

-Operasi (Pendapatan dan Beban)

-Keputusan Pendanaan
-Keputusan Investasi
-Kebijakan Dividen

Faktor Investor
-Pendapatan/Tabungan
-Usia/Gaya Hidup
-Tingkat Bunga Preferensi
Risiko
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Arus Kas Bersih Tingkat Imbal Hasil

Nilai Perusahaan

Gambar 2. 1

Faktor-faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan

Gambar 2.1 di atas, mengungkapkan bahwa ramai atau tidaknya pasar sangat
dipengaruhi oleh kondisi ekonomi, peraturan pemerintah, dan iklim persaingan (baik
domestik maupun asing). Kondisi pasar tentu akan  mempengaruhi Kinerja
perusahaan secara internal dan juga tanggapan para investor (pemilik dana). Kinerja
perusahaan sangat dipengaruhi oleh kinerja operasi, pendanaan, investasi, dan
kebijakan dividen yang menentukan besarnya arus kas yang dihasilkan. Di sisi lain,
keputusan investor untuk menanamkan dananya di sektor riil atau sektor finansial
ditentukan oleh dana yang dimiliki (pendapatan/tabungan), usia, tingkat bunga, dan
referensi terhadap risiko yang menentukan besarnya imbal hasil yang diminta oleh
investor. Interaksi dari kondisi pasar, kinerja internal perusahaan, dan perilaku
investor pada akhirnya menentukan nilai suatu perusahaan, yang akan tercermin dari

harga saham perusahaan yang bersangkutan di pasar modal.

2.1.3 Corporate Social Responsibility
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2.1.3.1 Definisi Corporate Social Responsibility

Hendrik Budi Untung (2008:1) mendefinisikan corporate social

responsibility , yaitu:

“Corporate social responsibility sebagai komitmen perusahaan atau dunia
bisnis untuk berkontribusi dalam pengembangan ekonomi yang
berkelanjutan dengan memperhatikan tanggung jawab sosial perusahaan dan
menitikberatkan pada keseimbangan antara perhatian terhadap aspek
ekonomi, sosial, dan lingkungan.”

Menurut | Made Sudana (2011:10) corporate social responsibility adalah sebagai

berikut:

“Tanggung jawab sosial atau corporate social responsibility (CSR)
merupakan tanggung jawab sebuah organisasi perusahaan terhadap dampak
dari keputusan-keputusan dan kegiatannya kepada masyarakat dan
lingkungan”.

Pengertian Corporate Social Responsibility menurut Rudito dan Famiola

(2013:1) adalah sebagai berikut:

“Tanggung jawab sosial perusahaan atau corporate social responsibility
(CSR) pada dasarnya adalah sebuah kebutuhan bagi korporat untuk dan
brinteraksi dengan komunitas lokal sebagai bentuk masyarakat secara
keseluruhan. Kebutuhan korporate untuk beradaptasi dan guna mendapatan
keuntungan sosial dari hubungannya dengan komunitas lokal, sebuah
keuntungan sosial berupa kepercayaan (trust). CSR tentunya sangat berkaitan
dengan kebudayaan perusahaan dan etika bisnis yang harus dimiliki oleh



41

budaya perusahaan, karena untuk melaksanakan CSR diperlukan suatu budaya
yang didasari oleh etika yang bersifat adaptif™.

Dari beragam definisi CSR, ada satu kesamaan bahwa CSR tak bisa lepas dari
kepentingan shareholder dan stakeholder perusahaan. Mereka adalah pemilik
perusahaan, karyawan, masyarakat, negara, dan lingkungan. Maksudnya, tujuan CSR
harus mampu meningkatkan laba perusahaan, mensejahterakan karyawan dan

masyarakat, sekaligus meningkatkan kualitas lingkungan.

2.1.3.2 Manfaat Corporate Social Responsibility

Manfaat corporate social responsibility bagi perusahaan menurut Hendrik

Budi Untung (2008:6) sebagai berikut:

1. Mempertahankan dan mendongkrak reputasi serta citra merk perusahaan.
2. Mendapat lisensi untuk beroperasi secara sosial.

3. Mereduksi resiko bisnis perusahaan.

4. Melebarkan akses sumber daya bagi operasional usaha.

5. Membuka peluang pasar yang lebih luas.

6. Mereduksi biaya, misalnya terkait dampak pembuangan limbah.

7. Memperbaiki hubungan dengan stakeholder.
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8. Memperbaiki hubungan dengan regulator.
9. Meningkatkan semangat dan produktifitas karyawan.

10. Peluang mendapatkan penghargaan.

Sedangkan dalam Wikipedia (2008) dalam Andreas Lako (2010:52) ada

empat manfaat CSR terhadap perusahaan yaitu :

1. Brand differentiation. Dalam persainan pasar yan kian kompetitif, CSR
bisa memberikan citra perusahaan yang khas, baik, dan etis di mat publik
yang pada gilirannya menciptakan customer loyalty. The Body Shop
sering dianggap sebagai memiliki image unik terkait isu lingkungan

2. Human resources. Program CSR dpat membantu dalam perekrutan
karyawan baru, terutama yang memiliki kualifikasi tinggi. Saat interviu,
calon karyawan yang memiliki pendidikan dan pengalaman tinggi sering
bertanya tentang CSR dan etika bisnis peusahaan, sebelum mereka
memutuskan menerima tawaran. Bagi staf lama, Csr juga dapat
menngkatkan persepsi, reputasi dan motivasi dalam bekerja.”

3. License to operate. Perusahaan yang menjalankan CSR dapat mendorong
pemerintah dan public memberi “izin”atau “restu” bisnis. Karena
dianggap telah memenuhi standar operasi dan kepedulian terhadap
lingkunan dan masyarakat luas.

4. Risk management. Manajemen resiko merupakan isu sentral bagi setiap

perusahaan. Reputasi perusahaan yang dibangung bertahun-tahun bis
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runtuh dalam sekejap oleh scandal korupsi, kecelakaan karyawan, atau
kerusakan lingkungan. Membangun budaya “doing the right thing”

berguna bagi perusahaan dalam mengelola risiko-risiko bisnis.

2.1.3.3 Konsep Corporate Social Responsibility

Dalam UUD Nomor 23 Tahun 2009 tentang perlindungan dan pengelolaan
lingkungan hidup pasal 47 Paragraf 11 yang menjelaskan Analisis Risiko Lingkungan

Hidup menerangkan:

1. Setiap usaha dan/atau kegiatan yang berpotensi menimbulkan dampak
penting terhadap lingkungan hidup, ancaman terhadap ekosistem dan
kehidupan, dan/atau kesehatan dan keselamatan manusia wajib melakukan
analisis risiko lingkungan hidup.

2. Analisis risiko lingkungan hidup sebagaimana dimaksud pada ayat (1)
meliputi:

a. pengkajian risiko;
b. pengelolaan risiko; dan/atau
c. komunikasi risiko.

3. Ketentuan lebih lanjut mengenai analisis risiko lingkungan hidup diatur
dalam Peraturan Pemerintah.

Sedangkan dalam UUD Nomor 25 Tahun 2007 tentang Penanaman Modal

Pasal 12 BAB VII yang menjelaskan tentang Bidang Usaha menerangkan:
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. Semua bidang usaha atau jenis usaha terbuka bagi kegiatan penanaman
modal, kecuali bidang usaha atau jenis usaha yang dinyatakan tertutup dan
terbuka dengan persyaratan.

Bidang usaha yang tertutup bagi penanam modal asing adalah: a. produksi
senjata, mesiu, alat peledak, dan peralatan perang; dan b. bidang usaha
yang secara eksplisit dinyatakan tertutup berdasarkan undang-undang.

. Pemerintah berdasarkan Peraturan Presiden menetapkan bidang usaha
yang tertutup untuk penanaman modal, baik asing maupun dalam negeri,
dengan berdasarkan kriteria kesehatan, moral, kebudayaan, lingkungan
hidup, pertahanan dan keamanan nasional, serta kepentingan nasional
lainnya.

Kriteria dan persyaratan bidang usaha yang tertutup dan yang terbuka
dengan persyaratan serta daftar bidang usaha yang tertutup dan yang
terbuka dengan persyaratan masing-masing akan diatur dengan Peraturan
Presiden.

. Pemerintah menetapkan bidang usaha yang terbuka dengan persyaratan
berdasarkan kriteria kepentingan nasional, yaitu perlindungan sumber
daya alam, perlindungan, pengembangan usaha mikro, kecil, menengah,
dan koperasi, pengawasan produksi dan distribusi, peningkatan kapasitas
teknologi, partisipasi modal dalam negeri, serta kerja sama dengan badan

usaha yang ditunjuk Pemerintah.
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Terdapat 4 (empat) peraturan yang mewajibkan perusahaan tertentu untuk
menjalankan program tanggungjawab sosial perusahaan atau CSR dan satu acuan
(Guidance) ISO 26000 sebagai referensi dalam menjalankan CSR, sebagaimana

diuraikan Rahmatullah (2011:14)

1. Keputusan Menteri BUMN Tentang Program Kemitraan Bina Lingkungan

(PKBL).

Berdasarkan Peraturan Menteri Negara BUMN, Per-05/MBU/2007 Pasal
1 ayat (6) dijelaskan bahwa Program Kemitraan BUMN dengan Usaha Kecil,
yang selanjutnya disebut Program Kemitraan, adalah program untuk
meningkatkan kemampuan usaha kecil agar menjadi tangguh dan mandiri
melalui pemanfaatan dana dari bagian laba BUMN. Sedangkan pada pasal 1
ayat (7) dijelaskan bahwa Program Bina Lingkungan, yang selanjutnya
disebut Program BL, adalah program pemberdayaan kondisi sosial
masyarakat oleh BUMN melalui pemanfaatan dana dari bagian laba
BUMN.Adapun ruang lingkup bantuan Program BL BUMN, berdasarkan

Permeneg BUMN, Per-05/MBU/2007 Pasal 11 ayat (2) huruf e adalah:

a. Bantuan korban bencana alam;

b. Bantuan pendidikan dan/atau pelatihan;

c. Bantuan peningkatan kesehatan;

d. Bantuan pengembangan prasarana dan/atau sarana umum;

e. Bantuan sarana ibadah;


http://www.rahmatullah.net/2012/01/konsep-dasar-csr.html
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f. Bantuan pelestarian alam.
Undang undang perseroan terbatas nomor 40 tahun 2007 pasar 74 :
Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan
dengan sumber daya alam, wajib melaksanakan Tanggung Jawab Sosial dan
Lingkungan,
. Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan sebagaimana dimaksud ayat (1)
merupakan kewajiban Perseroan yang dianggarkan dan diperhitungkan
sebagai biaya Perseroan yang pelaksanaannya dilakukan dengan
memperhatikan kepatutan dan kewajaran,
Perseroan yang tidak melaksanakan kewajiban sebagaimana dimaksud pada
ayat (1) dikenai sanksi sesuai dengan ketentuan peraturan perundang-
undangan,
Ketentuan lebih lanjut mengenai Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan
diatur dengan Peraturan Pemerintah.
Undang-Undang Penanaman Modal Nomor 25 Tahun 2007

Peraturan lain yang mewajibkan CSR adalah Undang-Undang Nomor 25
Tahun 2007, tentang Penanaman Modal, baik penanaman modal dalam negeri,
maupun penenaman modal asing. Dalam Pasal 15 (b) dinyatakan bahwa setiap
penanam modal berkewajiban melaksanakan tanggung jawab sosial

perusahaan.



47

Sanksi-sanksi terhadap badan usaha atau perseorangan yang melanggar
peraturan, diatur dalam Pasal 34, yaitu berupa sanksi administratif dan sanksi
lainnya, diantaranya: (a) Peringatan tertulis; (b) pembatasan kegiatan
usaha; (c) pembekuan kegiatan usaha dan/atau fasilitas penanaman modal;

atau (d) pencabutan kegiatan usaha dan/atau fasilitas penanaman modal.
4. Undang-Undang Minyak dan Gas Bumi Nomor 22 Tahun 2001

Khusus bagi perusahaan yang operasionalnya mengelola Sumber Daya
Alam (SDA) dalam hal ini minyak dan gas bumi, terikat oleh Undang-undang
Nomor 22 Tahun 2001, tentang Minyak dan Gas Bumi, disebutkan pada Pasal
13 ayat 3 (p),:Kontrak Kerja Sama sebagaimana dimaksud dalam ayat (1)
wajib memuat paling sedikit ketentuan-ketentuan pokok vyaitu: (p)

pengembangan masyarakat sekitarnya dan jaminan hak-hak masyarakat adat.

Berdasarkan Undang-undang tersebut, perusahaan yang operasionalnya
terkait Minyak dan Gas Bumi baik pengelola eksplorasi maupun distribusi,
wajib melaksanakan kegiatan pengembangan masyarakat dan menjamin hak-

hak masyarakat adat yang berada di sekitar perusahaan.
5. Guidance ISO 26000

Berbeda dari bentuk ISO yang lain, seperti 1ISO 9001: 2000 dan 14001.:
2004. 1SO 26000 hanya sekedar standar dan panduan, tidak menggunakan

mekanisme sertifikasi. Terminologi Should didalam batang tubuh standar
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berarti shall dan tidak menggunakan kata must maupun have to. Sehingga

Fungsi ISO 26000 hanya sebagai guidance.

Selain itu dengan menggunakan istilah Guidance Standard on Social
Responsibility, menunjukkan bahwa 1SO 26000 tidak hanya diperuntukkan
bagi Corporate (perusahaan) melainkan juga untuk semua sektor publik dan
privat. Tanggung jawab sosial dapat dilakukan oleh institusi pemerintah, Non
governmental Organisation (NGO) dan tentunya sektor bisnis, hal itu
dikarenakan setiap organisasi dapat memberikan akibat bagi lingkungan sosial
maupun alam. Sehingga adanya ISO 26000 ini membantu organisasi dalam
pelaksanaan Social Responsibility, dengan cara memberikan pedoman praktis,
serta memperluas pemahaman publik terhadap Social Responsibility.ISO
26000 menyediakan panduan mengenai tanggung jawab sosial kepada semua

bentuk organisasi tanpa memperhatikan ukuran dan lokasi untuk:

a. Mengindentifikasi prinsip dan isu

b. Menyatukan, melaksanakan dan memajukan praktek tanggung jawab
Sosial

c. Mengindetifikasi dan pendekatan/pelibatan dengan para pemangku
Kepentingan

d. Mengkomunikasikan komitmen dan performa serta kontribusi terhadap

pembangunan berkelanjutan.
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2.1.3.4 Ruang Lingkup Corporate Social Responsibility

Perkembangan tanggung jawab sosial perusahaan dikemukakan oleh John
Eklington (1997) dalam Busyra (2012:44) yang terkenal dengan “The Triple Botton
Line”. Konsep tersebut mengakui bahwa jika perusahaan ingin sustain maka perlu

memperhatikan 3P, yaitu:

1. Profit (Keuntungan)
Profit, merupakan suatu bentuk tanggung jawab yang harus dicapai
perusahaan, yang dijadikan pijakan filosofi operasional perusahaan, profit
merupakan orientasi utama perusahaan. Peningkatan kesejahteraan
personil dalam perusahaan, meningkatkan tingkat kesejahteraan pemilik
(stakeholder), peningkatan kontribusi bagi masyarakat lewat pembayaran
pajak, melakukan ekspansi usaha dan kapasitas produksi membutuhkan
sumber dana, yang hal itu bisa dilakukan manakala didukung kemampuan
menciptakan keuntungan (profit) perusahaan.

2. People (Mayarakat)
Merupakan lingkungan masyarakat (community) di mana perusahaan
berada. Mereka adalah pihak yang mempengaruhi dan dipengaruhi
perusahaan. Dengan demikian, community memiliki interrelasi kuat dalam
rangka menciptakan nilai bagi peusahaan. Perusahaan tidak mungkin

mampu menjalankan operasi tanpa didukung masyarakat sekitar. Disitulah
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letak terpenting dari kemauan dan kemampuan perusahaan mendekatkan
diri dengan masyarakat lewat strategi social responsibility.
3. Planet (Lingkunagn)

Merupakan lingkungan fisik (sumber daya fisik) perusahaan. Lingkungan
fisik memiliki signifikan terhadap eksistensi perusahaan. Mengingat,
lingkungan merupakan tempat di mana perusahaan menopang. Satu
konsep yang tidak bisa diniscayakan adalah hubungan perusahaan dengan
alam yang bersifat sebab-akibat. Kerusakan lingkungan, eksploitasi tanpa
batas keseimbangan, cepat tau lambat akan menghancurkan perusahaan

dan masyarakat”.

Sedangkan menurut Broadshaw dan Vogel (1981) dalam Busyra (2008:46)
menyatakan bahwa ada tiga dimensi dari ruang lingkup Corporate Social

Responsibility yaitu sebagai berikut:

1. Corporate philantrophy adalah usaha-usaha yang dilakukan oleh suatu
perusahaan, di mana ussaha-usaha amal ini tidak berhubungan secara
langsung dengan kegiatan normal perusahaan. Usaha-usaha amal ini dapat
berupa tanggapan langsung perusahaan atas permintaan dari luar perusahaan
atau juga berupa pembentukan suatu badan tertentu, seperti yayasan untuk

mengelola usaha amal tersebut.
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2. Corporate responsibility adalah usaha-usaha sebagai wujud tanggung jawab
sosial perusahaan ketika sedang mengejar profitabilitas sebagai tujuan
perusahaan.

3. Corporate policy adalah berkaitan erat dengan bagaimana hubungan
perusahaan dengan pemerintah yang meliputi posisi suatu perusahaan dengan
adanya berbagai kebijaksanaan pemerintah yang mempengaruhi baik bagi

perusahaan atau masyarakat secara keseluruhan”.

2.1.3.5 Metode Pengungkapan Corporate Social Responsibility

Pengungkapan sosial yang dilakukan oleh perusahaan umumnya bersifat
voluntary (sukarela), unaudit (belum diaudit), dan unregulated (tidak dipengaruhi
oleh peraturan tertentu). Corporate Social Responsibility terbagi menjadi 3 kategori
yaitu kinerja ekonomi, Kkinerja lingkungan dan kinerja sosial. Sedangkan dalam
penelitian ini mengidentifikasi hal-hal yang berkaitan dengan pelaporan sosial
perusahaan berdasarkan standar GRI (Global Reporting Initiative). Global Reporting
Initiative (GRI) adalah sebuah jaringan berbasis organisasi yang telah mempelopori
perkembangan dunia, paling banyak menggunakan kerangka laporan keberlanjutan
dan berkomitmen untuk terus-menerus melakukan perbaikan dan penerapan di
seluruh dunia (www.globalreporting.org). pendekatan dalam pelaporan kinerjasosial,

yaitu :
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1. Pemeriksaan Sosial (Social Audit)
Pemeriksaan sosial mengukur dan melaporkan dampak ekonomi, sosial dan
lingkungan dari program-program yang berorientasi sosial dari operasi operasi
yang dilakukan perusahaan. Pemeriksaan sosial dilakukan dengan membuat
suatu daftar aktivitas-aktivitas perusahaan yang memiliki konsekuensi sosial,
lalu auditor sosial akan mencoba mengestimasi dan mengukur dampak-
dampak yang ditimbulkan oleh aktivitas-aktivitas tersebut.

2. Laporan Sosial (Social Report)
Berbagai alternatif format laporan untuk menyajikan laporan sosial telah
diajukan oleh para akademis dan praktisioner. Pendekatan-pendekatan yang
dapat dipakai oleh perusahaan untuk melaporkan aktivitas-aktivitas

pertanggungjawaban sosialnya adalah sebagai berikut:

a. Inventory Approach
Perusahaan mengkompilasikan dan mengungkapkan sebuah daftar yang
komprehensif dari aktivitas-aktivitas sosial perusahaan. Daftar ini harus
memuat semua aktivitas sosial perusahaan baik yang bersifat positif
maupun negative.

b. Cost Approach
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Perusahaan membuat daftar aktivitas-aktivitas sosial perusahaan dan
mengungkapkan jumlah pengeluaran pada masing-masing aktivitas
tersebut.

c. Program Management Approach
Perusahaan tidak hanya  mengungkapkan aktivitas-aktivitas
pertanggungjawaban sosial tetapi juga tujuan dari aktivitas tersebut serta
hasil yang telah dicapai oleh perusahaan sesuai dengan tujuan yang telah
ditetapkan itu.

d. Cost Benefit Approach
Perusahaan mengungkapkan aktivitas yang memiliki dampak sosial serta
biaya dan manfaat dari aktivitas tersebut. Kesulitan dalam penggunaan
pendekatan ini adalah adanya kesulitan dalam mengukur biaya dan

manfaat sosial yang diakibatkan oleh perusahaan terhadap masyarakat.

3. Pengungkapan Sosial dalam Laporan Tahunan (Disclosure In Annual Report)

Pengungkapan sosial adalah pengungkapan informasi tentang aktivitas
perusahaan yang berhubungan dengan lingkungan sosial perusahaan.
Pengungkapan sosial dapat dilakukan melalui berbagai media antara lain

laporan tahunan, laporan interim/laporan sementara, prospektus, pengumuman
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kepada bursa efek atau melalui media masa. Perusahaan cenderung untuk
mengungkapkan informasi yang berkaitan dengan aktivitasnya dan dampak

yang ditimbulkan oleh perusahaan tersebut, yaitu :

a. Decision Usefulness Studies

Perusahaan yang melakukan aktivitas sosial akan mengungkapkannya
dalam laporan keuangan. Sebagian dari studi-studi yang dilakukan oleh
para peneliti yang mengemukakan pendapat ini menemukan bukti bahwa
informasi sosial dibutuhkan oleh para pemakai laporan keuangan. Para
analis, banker dan pihak lain yang dilibatkan dalam penelitian tersebut
diminta untuk melakukan pemeringkatan terhadap informasi akuntansi.
Informasi akuntansi tersebut tidak terbatas pada informasi akuntansi
tradisional yang telah dinilai selama ini, namun juga informasi yang lain
yang relatif baru dalam wacana akuntansi. Mereka menempatkan
informasi aktivitas sosial perusahaan pada posisi yang moderately

important.

b. Economic Theory Studies

Studi ini menggunakan agency theory dimana menganalogikan
manajemen sebagai agen dari suatu prinsipal. Lazimnya, prinsipal

diartikan sebagai pemegang saham atau tradisional users lain. Namun,
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pengertian prinsipal tersebut meluas menjadi seluruh interest group
perusahaan yang bersangkutan. Sebagai agen, manajemen akan berupaya

mengoperasikan perusahaan sesuai dengan keinginan publik.

c. Social and Political Theory Studies

Studi di bidang ini menggunakan teori stakeholder, teori legitimasi
organisasi dan teori ekonomi politik. Teori stakeholder mengasumsikan

bahwa eksistensi perusahaan ditentukan oleh para stakeholder.

Peneliti ini menggunakan 6 indikator pengungkapan yaitu : ekonomi,
lingkungan, tenaga kerja, hak asasi manusia, sosial dan produk. Indikator indikator
yang terdapat di dalam GRI yang digunakan dalam penelitian yaitu :

1. Indikator Kinerja Ekonomi (economic performance indicator)

2. Indikator Kinerja Lingkungan (environment performance indicator)

w

. Indikator Kinerja Tenaga Kerja (labor practices performance indicator)

SN

. Indikator Kinerja Hak Asasi Manusia (human rights performance indicator)

ol

. Indikator Kinerja Sosial (social performance indicator)

(3]

. Indikator Kinerja Produk (product responsibility performance indicator)

Tabel 2. 1
Daftar Indikator Pengungkapan CSR

INDIKATOR KINERJA

Indikator Kinerja Ekonomi

Aspek : Kinerja Ekonomi

EC1 \Perolehan dan distribusi nilai ekonomi langsung, meliputi pendapatan, biaya
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operasi, imbalan jasa karyawan, donasi, dan investasi komunitas lainnya, laba
ditahan, dan pembayaran kepada penyandang dana serta pemerintah.

EC 2 | Implikasi finansial daan risiko lainnya akibat perubahan iklim serta peluangnya
bagi aktivitas organisasi.

EC 3 | Jaminan kewajiban organisasi terhadap program imbalan pasti.

EC 4 | Bantuan finansial yang signifikan dari pemerintah.

Aspek : Kehadiran Pasar

EC5 | Rentang rasio standar upah terendah dibandingkan dengan upah minimum
setempat pada lokasi operasi yang signifikan.

EC 6 | Kebijakan, praktek, dan proprosi pengeluaran untuk pemasok lokal pada lokasi
operasi yang signifikan.

EC 7 | Prosedur penerimaan pegawai lokal dan proporsi manajemen senior lokal yang
dipekerjakan pada lokasi operasi yang signifikankn.

Aspek : Dampak Ekonomi Tidak Langsung

EC 8 | Pembangunan dan dampak dari investasi infrasturuktur serta jasa yang diberikan
untuk kepentingan publik secara komersial, natural, atau pro bono.

EC9 | Pemahaman dan penjelasan dampak ekonomi tidak langsung yang signifikan,

termasuk seberapa luas dampaknya.

Indikator Kinerja Lingkungan

Aspek Material

EN 1 | Penggunaan Bahan; diperinci berdasarkan berat atau volume

EN 2 | Persentase Penggunan Bahan Daur Ulang

Aspek : Energi

EN 3 | Penggunaan Energi Langsung dari Sumberdaya Energi Primer

EN 4 | Pemakaian Energi Tidak Langsung berdasarkan Sumber Primer

EN5 | Penghematan Energi melalui Konservasi dan Peningkatan Efisieni

EN 6 | Inisiatif untuk mendapatkan produk dan jasa berbasis energi efisien atau energy
yang dapat diperbarui, serta pengurangan persyaratan kebutuhan energi sebagai
akibat dari inisiatif tersebut.

EN 7 | Inisiatif untuk mengurangi konsumsi energy tidak langsung dan pengurangan
yang dicapai.

Aspek : Air

EN 8 | Total pengambilan air per sumber.

EN 9 | Sumber air terpengaruh ssecara signifikan akibat pengambilan air

EN 9 | Sumber air yang terpengaruh secara signifiakan akibat pengaambilan air.

EN 10 | Persentase totl dan volume air yang digunakan kembali dan diaur ulang

Aspek : Biodiversitas (Keanekaragaman Hayati)

EN 11 | Lokai dan Ukuran Tanah yang dimiliki, disewa, dikelola oleh organisasi pelapor

yang berlokasi di dalam. Atau yang berdekatan dengan daerah yang diproteksi
(dilindungi) atau daerah-daerah yang memilki nilai keanekaragaman hayati yang
tinggi di luar daerah yang diproteksi
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EN 12 | Uraian atas berbagai dampak signifikan yang diakibatkan oleh ktivitas, produk,
dan jasa organisasi pelapor terhadap keanekaragaman hayati di daerah yang
diproteksi (dilindungi) dan di daerah yang memiliki keanekaragaman hayati
bernilai tinggi di luar daerah yang diproteksi (dilindungi)

EN 13 | Perlindungan dan Pemulihan Habitat

EN 14 | Strategi, tindakan, dan rencana mendatang untuk mengelola dampak terhadap
keanekaragaman hayati

EN 15 | Jumlah spesies berdasarkan tingkat risiko kepunahan yang masuk dalam Daftar
Merah IUCN (IUCN Red List Species) dan yang masuk dalam daftar konservasi
nasional dengan habitat di daerah-daerah yang terkena dampak operasi.

Aspek : Emisi, Efluen dan Limbah

EN 16 | Jumlah emisi gas rumah kaca yang sifatnya langsung maupun tidak langsung
dirinci berdasarkan berat

EN 17 | Emisi gas rumah kaca tidak langsung lainnya diperinci berdasrkan berat

EN 18 | Inisiatif untuk mengurangi emisi gas rumah kaca dan pencapainnya

EN 19 | Emisi bahan kimia yang merusak lapisan ozon (ozone-depleting substance/ODS)
diperinci berdasarkan berat

EN 20 | NOx, Sox dan emisi udara signifikan lainnya yang diperinci berdasarkan jenis
dan berat

EN 21 | Jumlah buangan air menurut kualitas dan tujuan

EN 22 | Jumlah berat limbah menurut jenis dan metode pembuangan

EN 23 | Jumlah dan volume tumpahan yang signifikan

EN 24 | Berat limbah yang diangkut, diimpor, diekspor, atau dioalah yang dianggap
berbahaya menurut Lampiran Konvensasi Basel I, 11, 111 dan VIII, dan persentase
limbah yang diangkut secara internasional.

EN 25 | Identitas, ukuran, status proteksi dan nilai keanekaragaman hayati badan air serta
habitat terkait yang secara signifikan dipengaruhi oleh pembuangan dan limpasan
air organisasi pelapor.

Aspek : Produk dan Jasa

EN 26 | Inisiatif untuk mengurangi dampak lingkungan produk dan jasa dan sejauh mana
dampak pengurangan tersebut

EN 27 | Persentase produk terjual dan bahan kemasannya yang ditarik menurut kategori.

Aspek : Kepatuhan

EN 28 | Nilai Moneter Denda yang signifikan dan jumlah sanksi nonmoneter atas
pelanggann terhadap hukum dan regulasi lingkungan.

Aspek : Pengangkutan/Transportasi

EN 29 | Dampak lingkungan yang signifikan akibat pemindahan produk dan barang-
barang lain serta material yang digunakan untuk operasi perusahaan, dan tenaga
kerja yang memindahkan.

Aspek : Menyeluruh

EN 30 \ Jumlah pengeluaran untuk poteksi dan investasi lingkungan menurut jenis.

Indikator Kinerja Tenaga Kerja
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Aspek : Pekerjaan

LA 1 | Jumlah angkatan kerja menurut jenis pekerjaan, kontrak pekerjaan, dan wilayah

LA 2 | Jumlah dan tingkat perputaran karyawan menurut kelompok usia, jenis kelamin,
dan wilyah.

LA 3 | Manfaat yang disediakan bagi karyawan tetap (ourna waktu) yang tidak
disediakan bagi karyawan tidak tetap (paruh waktu) menurut kegiatan pokoknya.

Aspek : Tenaga Kerja/Hubungan Manajemen

LA 4 | Persentase karyawan yang dlindungi perjanjian tawar-menawar kolektif tersebut,

LAS5 | Masa pemberitahuan minimal tentang perubahan kegiatan penting, termasuk
apakah hal itu dijelaskan dalam perjanjian kolektif tersebut.

Aspek : Kesehatan dan Keselamatan Jabatan

LA 6 | Persentase jumlah angkatan kerja yang resmi diwakili dalam panitia Kesehatan
dan Keselamatan antara manajemen dan pekerja yang membatu memantau dan
memberi nasihat untuk program keselamatan dan kesehatan jabatan.

LA 7 | Tingkat kecelakaan fisik, penyakit karena jabatan, hari-hari yang hilang, dan
ketidakhadiran, dan jumlah kematian karena pekerjaan menurut wilayah.

LA 8 | Program penidikan, pelatihan, penyuluhan/bimbingan, pencegahan, pengendalian
risiko setempat untuk membantu para karyawan, anggota keluarga dan anggota
masyarakat, mengenai penyakit berat/berbahaya.

LA 9 | Msalah kesehatan dan keselmatan yang tercakup dalam perjanjian resmi dengan
serikat karyawan.

Aspek : Pelatihan dan Pendidikan

LA 10 | Rata-rata jam pelatihan tiap tahun karyawan menurut kategori/kelompok
karyawan.

LA 11 | Program untuk pengetahuan keterampilan dan pembelajaran sepanjang hayat
yang menunjang kelangsungan pekerjaan karyawan dan membantu mereka dalam
mengatur akhir Karier,

LA 12 | Persentase karyawan yang menerima peninjauan Kkinerja pengemangan Kkarier
secara teratur.

Aspek : Keberagaman dan Kesempatan Setara

LA 13 | Komposisi  badan  pengelola/penguaa dan  perincian  karyawan tiap
kategori/klompok menurut jenis kelamin, kelompok usia, keanggotaan kelompok
minoritas, dan keanekaragaman indicator lain.

LA 14 | Perbandingan/rasio gaji dasar pria terhadap wanita menurut kelompok/kategori
karyawan.

Indikator Kinerja Hak Asasi Manusia

Aspek : Praktek Investasi dan Pengadaan

HR 1 | Persentase dan jumlah perjanjian investasi signifikan yang memuat klausal HAM
atau telah menjalani proses skrining/filtrasi terjait dengan aspek Hak Asasi
Manusia,

HR 2 | Persentase pemasok dan kontraktor signifikan yang telah menjalani proses
skrining/filtrasi atas aspek HAM
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HR 3 | Jumlah waktu pelatihan bagi karyawan dalam hal mengenai kebijakan dan serta
prosedur terkait dengan aspek HAM yang relevan dengan kegiatan organisasi,
termasuk persentase karyawan yang telah menjalani pelatihan

Aspek : Nondiskriminasi

HR 4 | Jumlah kasus diskriminasi yang terjadi dan tindakan yan diambil/dilakukan.

Aspek : Kebebasan Berseikat dan Berunding Berkumpul

HR5 | Segala kegiatan bersrikat dan berkumpul vyang diteridentifikasi dapat
menimbulkan risiko yang signifikan serta tindakan yang diambil untuk
mendukung hak-hak tersebut.

Aspek : Pekerja Anak

HR 6 | Kegiatan yang idetifikasi mengandung risiko yang signifikan dapat menimbulkan
terjadinya kasus pekerja anak, dan langkah-langah yang diambil untuk
mendukung upaya penghapusan pekerja anak.

Aspek : Kerja Paksa dan Kerja Wajib

HR 7 | Kegiatan yang teridentifikasi mengandung risiko yang signifikan dapat
menimbulkan kasus kerja paksa atau kerja wajib, dan langkah-langkah yang telah
diambil untuk mendukung upaya penghapusan kerja paksa atau kerja wajib.

Aspek : Praktek/Tindakan Pegamanan

HR 8 | Persentase personel penjaga keamana yang terlatih dalam hal kebijakan dan
prosedur organisasi terkait dengan aspek HAM yang relevan dengn kegiatan
organisasi.

Aspek : Hak Penduduk Asli

HR 9 | Jumlah kasus pelanggaran yang terkait dengan hak penduduk asli dan langkah-

langkah yang diambil.

Indikator Kinerja Sosial

Aspek : Komunitas

SO 1 | Sifat dasar, ruang lingkup, dan keefektifan setiap program dan praktek yang
dilakukan untuk menilai dan mengelola dampak operasi terhadap masyarakat,
baik pada saat memulai, pada saat beroperasi, dan pada saat mengakhiri.

Aspek : Korupsi

SO 2 | Persentase dan jumlah unit usaha yan memiliki risiko terhdap korupsi.

SO 3 | Persentase pegawai yang dilatih dalm kebijakan prosedur antikorupsi

SO 4 | Tindakan yang diambil dalam menangani kejadian korupsi.

Aspek : Kebijakan Publik

SO5 | Kedudukan kebijakan public dan partisispasi dalam proses melobi dan
pembuatan kebijakan publik.

SO 6 | Nilai kontribusi finansial dan natural kepad partai politik, politisi, dan institusi
terkait berdasarkan Negara di mana perusahaan beropersi.

Aspek : Kelakuan Tidak Bersaing

SO 7 |Jumlah tindakan hukum terhadap pelanggaran ketentuan antipersaingan, anti-

trust, dan praktek monopoli serta sanksinya.

Aspek :

Kepatuhan
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SO 8

Niali uang dari denda signifikan dan jumlah sanksi nononeter untuk pelanggaran
hukum dan peraturan yang dilakukan.

Indikator Kinerja Produk

Aspek : Kesehatan dan Keamanan Pelanggan

PR1 | Tahapan daur hidup di mana dampak produk dan jasa yang menyangkut
kesehatan dan keamanan diniai untuk penyempurnaan, dan persentase dari
kategori produk dan jsa yang penting yang harus mengikuti prosedur trsebut.

PR 2 | Jumlah pelanggaran terhadap peraturan dan etika mengenai dampak kesehatan
dan keselamatan suatu produk dan jasa selama daur hidup, per produk.

Aspek : Pemasangan Label bagi Produk dan Jasa

PR3 | Jenis informasi produk dan jasa yang dipersyaratkan oleh prosedur dan
persentase produk dan jsa yang signifikan yang tekait dengan informasi yang
dipersyaratkan tersebut.

PR 4 |Jumlah pelaggaran peraturan dan voluntary codes mengenai penyediaan
informasi produk dan jasa serta pemberian label, per produk.

PR5 | Praktek yang berkaitan dengan kepuasan planggaran termasuk hasil survey yang
mengukur kepuasan pelanggan.

Aspek : Komunikasi Pemasaran

PR 6 | Program-program untuk ketaatan pada hukum, standard dan voluntary codes
yang terkait dengan komunikasi pemasaran, termasuk periklanan, promosi, dan
sponsorship.

PR7 |Jumlah pelanggaran peraturan dan voluntary codes sukarela mengenai
komunikasi pemasaran termausk periklanan, promosi, dan sponsorship, menurut
produknya.

Aspek : Keluasan Pribadi (privacy) Pelanggan

PR8 | Jumlah keseluruhan dari pengaduan yang berdasar mengenai pelanggran
keleluasaan pribadi (privacy) pelanggan dan hilang data pelanggan.

Aspek : Kepatuhan

PR 9 | Nilai moneter dari denda pelanggran hukum dan peraturan mengenai pengadaan
dan penggunaan produk dan jasa.

2.1.3.6 Metode Pengukuran Corporate Social Responsibility

Untuk menghitung corporate social responsibilitymenggunakan pendekatan

yang telah digunakan oleh Haniffa dan Cooke (2005) dalam Sukmawati Safitri Dewi
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dan Maswar Patuh Priyadi (2013), yaitu setiap item pengungkapan corpoorate social
responsibility dalam instrumen penelitian diberi nilai 1 jika diungkapkan dan nilai O
jika tidak diungkapkan. Selanjutnya skor dari setiap item dijumlahkan untuk
memperoleh keseluruhan skor untuk setiap perusahaan. Rumus perhitungan
pengungkapan corpoorate social responsibility adalah sebagai berikut:

2 Xij
CSRIij = T]
Keterangan :

CSRI; = Corporate Social Responsibility index perusahaan j tahun i

Y. Xij =Jumlah item diungkapkan perusahaan

Nj  =Jumlah item perusahaan j, Nj <79

2.1.4  Penelitian Terdahulu
Berikut ini adalah ringkasan dari beberapa penelitian terdahulu yang

mendorong penulis untuk melakukan penelitian ini.



Tabel 2. 2
Penelitian Terdahulu
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(2013)

everage, Price
Earning Ratio
dan
Profitabilitas

age, Price Earning
Ratio dan
Profitabilitas

Terhadap  Nilai

Perusahaan

No | Peneliti Variabel Variabel Variabel Objek penelitian Hasil penelitian
dependen independen moderasi
1 Anthony ROA, ROE Tobin’s Q CSR,GCG | Pengaruh kinerja | ROA dan ROE
Wijaya dan keuangan berpengaruh
Nanik terhadap nilai | signifikan terhadap
Linawati perusahaan Tobin’s Q, dan CSR
(2015) dan GCG secara
bersama-sama
mampu memoderasi
pengaruh kinerja
keuangan terhadap
nilai perusahaan
2 Gatot  Putra | Profitabilitas | Nilai CSR Pengaruh Profitabilitas
Dewa, perusahaan profitabilitas berpengaruh
Fachrurrozi, terhadap nilai | signifikan terhadap
Nanik Sri perusahaan nilai perusahaan dan
Utaminingsih. dengan luas | luas pengungkapan
(2014) pengungkapan CSR bukan
CSR sebagai | merupakan variabel
variabel moderasi | moderasi dalam
pengaruh
profitabilitas
terhadap nilai
perusahaan
3 Bhekti  Fitri | Ukuran Nilai Pengaruh Ukuran | variabel ukuran
Prasetyorini Perusahaan,L | Perusahaan Perusahaan,Lever | perusahaan, price

earning ratio, dan
profitabilitas
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.
Variabel  leverage
tidak  berpengaruh
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terhadap nilai

perusahaan.
Alfredo Likuiditas, Nilai Kebijakan Pengaruh kinerja | 1)likuiditas
Mahendra Dj | Leverage, Perusahaan Deviden keuangan berpengaruh positif
Luh Gede Sri | Profitabilitas, terhadap nilai | tidak signifikan
Artini AA | dan perusahaan terhadap nilai
Gede Kebijakan perusahaan,
Suarjaya(201 | deviden
2) 2) kebijakan dividen

tidak mampu secara

signifikan
memoderasi
pengaruh likuiditas
terhadap nilai
perusahaan,

3) leverage

berpengaruh negatif

tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan,

4) kebijakan dividen
tidak mampu secara

signifikan
memoderasi
pengaruh  leverage
terhadap nilai
perusahaan,

5)Profitabilitas
berpengaruh positif
signifikan terhadap

nilai perusahaan,

6) kebijakan dividen
tidak mampu secara
signifikan

memoderasi
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pengaruh
profitabilitas

terhadap nilai

perusahaan.
5 Giovanni CR, DER, | Return Pengaruh kinerja | Variabel CR, DER,
Budialim ROA,ROE, Saham keuangan dan | ROAROE, EPS,
EPS, dan risiko  terhadap | dan BVPS
(2013) BVPS return saham | berpengaruh positif
perusahaan namun tidak

signifikan terhadap

return saham

2.2 Kerangka Pemikiran

Perusahaan adalah suatu organisasi yang didirikan oleh seseorang atau
sekelompok orang atau badan lain yang kegiatannya adalah melakukan produksi dan
distribusi guna memenuhi kebutuhan ekonomis manusia. Kegiatan produksi pada
umumnya dilakukan untuk memperoleh laba. Namun demikian, banyak juga kegiatan
produksi yang tidak bertujuan mencari laba, misalnya yayasan sosial, keagamaan dan

lain-lain. Hasil suatu produksi dapat berupa barang atau jasa. Definisi lain dari
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perusahaan sendiri tertuang dalam undang-undang no.3 tahunl1982 tentang wajib
daftar perusahaan pasal 1b yang berbunyi : “ perusahaan adalah setiap bentuk usaha
yang menjalankan setiap jenis usaha yang bersifat tetap dan terus menerus dan yang
didirikan, bekerja serta berkedudukan dalam wilayah republik Indonesia, untuk

memperoleh keuntungan dan atau laba”.

Untuk mencapai tujuan perusahaan perlu adanya hubungan kontraktual antara
Pemilik atau pemegang saham sebagai prinsipal, sedangkan managemen sebagai
agen. Agency Theory mendasarkan hubungan kontrak agar anggota-anggota dalam
perusahaan, dimana prinsipal dan agen sebagai pelaku utama. Prinsipal merupakan
pihak yang memberikan mandat kepada agen untuk bertindak atas nama prinsipal,
sedangkan agen merupakan pihak yang diberi amanat oleh prinsipal untuk
menjalankan perusahaan. Agen berkewajiban untuk mempertanggung jawabkan apa
yang telah diamanahkan oleh prinsipal kepadanya yang berupa kinerja keuangan yang

tercermin dalam laporan keuangan.

2.2.1 Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai perusahaan

Tujuan utama perusahaan adalah memberikan kemakmuran kepada pemegang
saham. Ukuran kemakmuran yang utama adalah value (nilai). Ukuran kinerja
keuangan korporate adalah bagaimana membantu perusahaan untuk memaksimumkan
value. Dengan semakin tinggi value perusahaan maka pemilik atau investor semakin
makmur. Salah satu indikator yang dapat ditemui apabila perusahaan tersebut

perusahaan public adalah market value dari saham perusahaan (Toto Prihadi:2013:8).
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Nilai perusahaan dapat diukur melalui nilai harga saham di pasar, berdasarkan
terbentuknya harga saham perusahaan di pasar, yang merupakan refleksi penilaian

oleh publik terhadap kinerja keuangan perusahaan secara riil (Harmono, 2013:50).

Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin
(NPM) termasuk kedalam rasio profitabilitas. Dimensi-dimensi konsep profitabilitas
dapat menjelaskan kinerja manajemen perusahaan. Konsep profitabilitas ini dalam
teori keuangan sering digunakan sebagai indicator kineja fundamental perusahaan
mewakili kinerja manajemen. Umumnya dimensi profitabilitas memiliki hubungan

kausalitas terhadap nilai perusahaan (Harmono,2013: 110).

Hubungan antara harga saham seharusnya (nilai intrinsik) atau nilai
perusahaan dengan return on equity (ROE) adalah positif, yaitu semakin besar hasil
yang diperoleh dari equity, semakin besar harga saham atau nilai perusahaan (David

Sukardi Kodrat & Christian Herdinata, 2009 : 32).

2.2.2 Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan dengan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility Sebagai Variabel

Pemoderasi

CSR adalah mekanisme bagi suatu organisasi untuk secara sukarela
mengintegrasikan perhatian terhadap lingkungan dan sosial ke dalam operasinya dan
interaksinya dengan stakeholders, yang melebihi tanggung jawab organisasi di bidang
hukum. Pengungkapan sosial perusahaan didefinisikan sebagai penyediaan informasi

keuangan dan non keuangan yang berhubungan dengan interaksi organisasi dengan
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lingkungan fisik dan sosial, sebagaimana dinyatakan dalam laporan tahunan atau
laporan sosial terpisah (Hackston dan Milne, 1996). Pengungkapan sosial perusahaan
meliputi rincian dari lingkungan fisik,energy,sumber daya manusia,produk,dan hal

yang terkait dengan kemasyarakatan (Rahmawati, 2012:192).

CSR adalah kegiatan yang diselenggarakan perusahaan untuk menaikan
tingkat kesejahteraan masyarakat diluar kegiatan utama perusahaan. Kegiatan tersebut
bertujuan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan bagi pemegang saham namun tetap

memperhatikan pemangku kepentingan lainnya(Zarkasyi, 2008).

CSR sebagai sebuah gagasan yang berpijak pada triple bottom line (financial,
social, dan invironment). Hal ini muncul karena kondisi keuangan tidak cukup
menjamin nilai perusahaan tumbuh secara berkelanjutan (sustainable). Berdasarkan
perspektif ekonomi, perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi jika informasi
tersebut dapat meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan akan memperoleh
legitimasi sosial dan memaksimalkan kekuatan keuangannya dalam jangka panjang

melalui penerapan CSR (Maemunah, 2005).

Gambar 2. 2
Kerangka pemikiran

ineri Kodrat & Herdinata, 2009 .
Kinerja Keuangan ( ) Nilai Perusahaan

Irham Fahmi (2011:2) Agus Sartono (2010:48)
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(Maemunah, 2005)

Corporate Social Responsibility

Sudana (2011:10)

2.3 Hipotesis

Hipotesis menurut Sugiyono (2012:93) merupakan jawaban sementara
mengenai suatu masalah yang masih perlu diuji secara empiris untuk mengetahui

apakah pernyataan atau dugaan jawaban itu dapat diterima atau tidak.

Berdasarkan dari tinjauan pustaka, tinjauan penelitian sebelumnya, dan
kerangka pemikiran yang penulis uraikan diatas, maka hipotesis dari penelitian ini

adalah sebagai berikut :
H1= Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
H2= Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan pengungkapan

Corporate Social Responsibility sebagai variabel pemoderasi.



