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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah Corporate Social Responsibility 

(CSR) memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, di mana vaariabel CSR diukur 

berdasarkan standar Global Reporting Initiative Index 3.1, sedangkan nilai perusahaan 

diukur menggunakan Tobin’s Q. Sampel yang digunakan dalampenelitian ini adalah 124 

pengamatan yang bergerak pada sektor industri barang dan konsumsi  pada periode 2009-

2013. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa Corporate Social Responsibility tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel kontrol yaitu 

ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan tetapi dua variabel 

kontrol lain, market share dan debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.   

 

Kata kunci: Corporate Social Responsibility, Nilai Perusahaan, Firm Size, Market Share, 

Debt to Equity Ratio. 

 

 

ABSTRACT 

 

The objective of this resech was to find out whether or not Corporate Social Responsibility 

(CSR) had influence on the firm value, in which the CSR variable was measured based on the 

Gloal Reporting Initiative Index 3.1 standart, while firm value was measured by using Tobin’s 

Q. The sample was taken form the observation of 124 companies in Consumer Goods Industry 

sector within 2009-2013. The result of this reserch showed that Corporate Social Responsibility 

had no significant influance on the firm value, while the other control variable, namely firm 

size had significant influence on the firm value. But market share and debt to equity ratio 

control variables had no impact on the firm value. 

 

Keywords: Corporate Social Responsibility, Firm Value, Firm Size, Market Share, Debt to Equity Ratio. 

 

PENDAHULUAN 

 

Konsep Corporate Social Responsibility (CSR) 

menurut Global Compact Initiative (2002) terdiri 

dari dari tiga aspek penting yaitu profit, people, 

planet (3P). Konsep tersebut menjelaskan bahwa 

tujuan bisnis tidak hanya sekedar untuk 

memperoleh keuntungan atau mencari laba 

(profit), tetapi juga mensejahterakan orang 

(people), dan menjamin kelangsungan hidup 

(planet). Melakukan kegiatan CSR tentu akan 

mengeluarkan biaya lebih, tetapi kegiatan CSR 

akan menambah nilai lebih dimata pelanggan dan 

masyarakat sekitar (Gabriela, 2013). Dengan 

memiliki nilai lebih dimata pelanggan dan 

masyarakat sekitar akan meningkatkan promosi 

dan meningkatkan laba. Banyak manfaat yang 

dapat diperoleh atas aktivitas CSR antara lain: 

meningkatkan penjualan dan market share, 

memperkuat brand positioning, meningkatkan 

citra perusahaan, menurunkan biaya operasi, dan 

meningkatkan daya tarik perusahaan bagi para 

investor dan analisis keuangan (Ghozali dan 

Chariri, 2007 dalam Purwanto 2011). Hasil-hasil 

penelitian sebelumnya tentang hubungan CSR 

terhadap kinerja keuangan masih belum 

konsisten. Beberapa penelitian yang 

menunjukkan CSR berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan yaitu penelitian 

Harjoto dan Jo (2011),  Cochran dan Wood 
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(1984), Preston dan O'Bannon (1997), 

Tsoutsoura dan Margarita (2004), Schreck 

(2011),  Rosiliana dan  darmawan (2014), 

McGuire, Sundgren dan Schneeweis (1988), 

Yuan, Bao dan Verbeke (2011), Ofori, Nyuur, 

dan S-Darko (2014).   

Namun berbeda dengan beberapa penelitian 

di atas, beberapa penelitian lain menunjukkan 

hubungan negatif antara CSR dan kinerja 

keuangan. Diantaranya penelitian yang dilakukan 

oleh Garcı´a-Benau, Sierra-Garcia, dan Zorio 

(2013), Ging (2010), Sharp dan Zaidman (2010), 

Siew, Balatbat, dan Carmichael (2013), Zaccheaus, 

Oluagbemiga, dan Olugbenga (2014). 

Hasil-hasil penelitian terdahulu mengenai 

CSR dan kinerja keuangan tidak hanya 

menunjukkan hubungan yang positif atau negatif, 

ada pula hubungan yang tidak berhubungan atau 

netral. Seperti penelitian yang dilakukan oleh 

Barnett (2007), Siegel (2006), Luo dan 

Bhattacharya (2006), McWilliam dan Siegel (2001), 
Pava dan  Krausz (1996),  Rosalina, Yuniarta dan 

Darmawan (2014).  

Penelitian-penelitian terdahulu mengambil 

data-data dari perusahaan yang sudah terdaftar 

dan memiliki laporan keuangan yang terpubliasi. 

Tetapi penelitian tersebut mengambil beberapa 

tipe industri untuk menjadikan populasi dari 

penelitian mereka (multi sektor). Menurut dua 

puluh tiga jurnal referansi yang peneliti miliki 

belum ada penelitian yang meneliti tentang 

Pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan pada 

sektor insustri barang dan konsumsi. Menurut 

Griffin Mahon (1997) penelitian pada satu sektor 

khusus akan lebih bermanfaat karena 

karakteristik tiap sektor perusahaan berbeda. 

Berdasarkan hasil-hasil penelitian terdahulu 

masih belum konsisten dan masih belum ada 

penelitian yang meneliti secara khusus hubungan 

CSR dan kinerja keuangan pada perusahaan 

industri barang dan konsumsi maka, peneliti akan 

meneliti apakah ada pengaruh CSR terhadap nilai 

perusahaan pada industri barang dan konsumsi di 

perusahaan-perusahaan yang terdaftar pada BEI 

tahun 2009-2014. 

Kinerja Keuangan dan nilai perusahaan 

memiliki pengaruh positif (Muliarni, Yuniarta dan 

Suniarti, 2014). Saat kegiatan operasional 

perusahaan baik maka akan meningkatkan nilai 

perusahaan perusahaan. Hal ini ditandai dengan 

peningkatan laba perusahaan serta peningkatkan 

return bagi shareholder. Untuk itu pada penelitian 

ini menggunakan nilai perusahaan, karena nilai 

perusahaan dan kinerja keuangan memiliki 

hubungan positif. 

 

 

Pengertian Corporate Social Responsibility 

 

Corporate Social Responsibility (CSR) 

merupakan suatu bentuk tanggung jawab 

organisasi atau perusahaan terhadap masyarakat 

dan lingkungan, melalui perilaku yang transparan 

dan etis Gabriela (2013). Perusahaan yang 

menerapkan CSR, secara tidak langsung 

menggunakan konsep Triple Bottom Line dapat 

meningkatkan dayatarik tersendiri bagi 

stakeholder Fauzi, Svensson dan Rahman (2010). 

 Stakeholder Theory 

 

Stakeholder Theory dikembangkan secara 

bertahap pada tahun 1960-an dan mulai meluas  

pada tahun 1980-an Chen dan Wang (2011). 

Stakeholder Theory merupakan keberlangsungan 

organisasi atau perusahaan bergantung pada 

aspek ekonomi dan aspek non-ekonomi, untuk 

memenuhi kepuasan dari Stakeholder yang 

beragam Pirsch, Gupta & Grau, (2007). 

Stakeholder dapat dibedakan menjadi dua, yaitu 

primary dan secondary (Clarkson, 1995). Primary 

stakeholder merupakan pemangku kepentingan 

yang secara resmi mempunyai relasi kontraktual 

dengan perusahaan. Sedangkan untuk secondary 

stakeholder merupakan pemangku kepentingan 

yang tidak mempunyai kontrak secara resmi 

dengan perusahaan.  

 

Nilai Perusahaan 

 

Nilai perusahaan merupakan pandangan 

atau presepsi investor yang dilihat dari harga 

saham (Susanti, 2010). Beberapa faktor yang 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan, 

diantaranya profitabilitas, growth opportunity dan 

struktur modal. (Hermuningsih, 2013).Semakin 

tinggi respon dari investor maka semakin besar 

nilai perusahaan dimata investor atau 

shareholder. 
 

Ukuran Perusahaan 
 
Ukuran perusahaan menggmbarkan skala 

besar kecilnya perusahaan. Semakin besar 
perusahaan, semakin besar dana yng dibutuhkan 
untuk operasional perusahaan tersebut. Menurut 
Aryani (2011) suatu skala yang dapat 
mengelompokkan besar kecilnya suatu 
perusahaan. Semakin tinggi ukuran perusahaan 
maka semakin baik nilai perusahaan. Semakin 
besar prersentase market share semakin baik nilai 
perusahaan. 
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Market Share 
 
Market Share merupakan seberapa besar 

penguasaan perusahaan pada sektor industri yang 
sama. Semakin besar nilai market Share pada 
suatu perusahaan semakin besar perusahaan 
menguasai industri yang sama Wulandari (2007). 
Market share dapat diartikan sebagai posisi suatu 
perusahaan dalam suatu sektor industri (O’Regan, 
2002). 

 
 
Debt to Equity Ratio 
 
Debt to Equity adalah Rasio yang bertujuan 

mengukur kemampuan perusahaan dalam 
membayar utang-utang yang dimilikinya dengan 
modal atau ekuitas. Semakin tinggi DER 
perusahaan semakin perusahaan beresiko dengan 
arti kemampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban semakin sulit Salim (2010). Debt-to-
Equity ratio (DER) dapat didefinisikan sebagai 
rasio yang membandingkan antara total 
kewajiban perusahaan dan total ekuitas 
perusahaan pada akhir tahun (Juniarti & Sentosa, 
2009). Semakin besar nilai debt to equity ratio 
perusahaan semakin kecil nilai perusahan 

 
 

Pengaruh CSR terhadap Tobin’s Q 
 
Menurut Stakeholder theory 

Keberlangsungan organisasi atau perusahaan 
bergantung pada aspek ekonomi dan aspek non-
ekonomi, untuk memenuhi kepuasan dari 
Stakeholder yang beragam (Pirsch, Gupta & Grau, 
2007).  Perwujudan dari Stakeholder theory 
dengan melakukan kegiatan CSR. Karena dalam 
kegiatan CSR mencakup kegiatan ekonomi dan 
non-ekonomi.   Perusahaan yang menerapkan 
CSR memperkecil biaya eksternalitas  seperti 
biaya demo dan boikot. Hal ini akan 
meningkatkan reputasi positif dimata pelanggan. 
Sehingga meningkatkan penjualan perusahaan 
dan berdampak return yang tinggi bagi investor 
dan meningkatkan harga saham serta 
meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang 
menerapkan CSR akan menambah nilai dimata 
stakeholder (Cochran dan Wood,1984; Preston dan 
O'Bannon, 1997;  Garret, 2004; Tsoutsoura dan 
Margarita, 2004). Di sisi lain dari kajian empiris 
penelitian sebelumnya ada penelitian yang 
mengatakan aktivitas CSR sebagai peningkatan 
biaya b agi perusahaan. Peningkatan biaya oleh 
perusahaan dipersepsi negatif bagi shareholder. 
Hal ini akan berakibat pada harga saham yang 
turun, dan nilai perusahaan turun. Hal ini di 

dukung dari penelitian-penelitian sebelumnya  
(Sharp dan Zaidman, 2010; Ging, 2010; Siew, 
Balatbat, dan Carmichael, 2013). Berdasarkan 
pemaparan diatas maka hipotesis dari penelitian 
ini yaitu 

H1 : Skor CSR memiliki pengaruh terhadap 
nilai perusahaan 

 
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap 

Nilai Perusahaan 
 
Ukuran perusahaan merupakan skala besar 

kecilnya perusahaan (Susanti, 2010). Semakin 
besar ukuran perusahaan semakin besar nilai 
perusahaan yang dilihat dengan peningkatan cash 
flow  (Elliott, 1972). Perusahaan yang berskala 
besar yaitu perusahaan yang memiliki penjualan 
yang besar sehingga profit yang dihasilkan 
perusahaan semakin besar. Hal ini dapat 
memperkecil resiko perusahaan karena 
perusahaan yang dapat beroperasi dengan baik 
akan dapat tetap dapat menjaga pemberian return 
bagi shareholder, sehingga shareholder merespon 
positif dan meningkatkan harga saham 
perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini di dukung 
melalui penelitian (Clacher dan Hagendorff, 2012). 
Berdasarkan pemaparan diatas maka dari itu 
hipotesis dari penelitian ini yaitu  

H2 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan 

 
Pengaruh Market Share terhadap Nilai 

Perusahaan 
 
Market Share adalah posisi perusahaan 

dalam satu industri yang sama (O’Regan, 2002). 
Persentase market share dapat dijadikan tolak 
ukur keberhasilan perusahaan. Perusahan yang 
dapat menguasai pasar, akan dapat 
meningkatkan akses yang besar pada penjualan 
sehingga meningkatkan profit perusahaan, 
dengan ini perusahaan berpotensi memberikan 
return yang tinggi pada shareholder. Hal ini 
direspon positif oleh shareholder sehingga 
berdampak pada peningkatan harga saham dan 
meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu 
persentase market share perusahaan yang tinggi 
akan berdampak positif pada nilai perusahaan. 
Hal ini didukung dari penelitihan yang dilakukan 
oleh (Jacobsen, 1988; Laverty, 2001).  Berdasarkan 
pemaparan diatas maka hipotesis penelitian ini 
yaitu 

H3 : Market Share perusahaan berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan 
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Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap 
Nilai Perusahaan 

 
Debt to Equity Ratio merupakan rasio untuk 

mengukur kemampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban Salim (2010). Debt-to-Equity ratio 
(DER) dapat didefinisikan sebagai rasio yang 
membandingkan antara total kewajiban 
perusahaan dengan total ekuitas yang dimiliki 
perusahaan pada akhir tahun (Juniarti & Sentosa, 
2009). Semakin tinggi nilai Debt to Equity Ratio 
perusahaan maka semakin tinggi resiko 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban pada 
saat jatuh tempo. Maka nilai DER yang semakin 
tinggi akan di respon negatif bagi para 
shareholder, karena return yang di berikan 
perusahaan pada shareholder akan semakin kecil, 
dan akan direspon negatif oleh shareholder, 
menyebabkan harga saham turun dan nilai 
perusahaan akan turun.  hal ini di dukung oleh 
beberapa penelitian yaitu Koseoglu (2014); Kwon 
(2013);  Hull (1999). Berdasarkan pemaparan 
diatas maka dari itu hipotesis penelitian ini yaitu 

H4 : Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan 

 
METODE PENELITIAN 

 
Penelitian ini dilakukan untuk menguji 

pengaruh CSR dan nilai perusahaan. Variabel 
dependen yang digunakan dalam penelitian ini 
yaitu Tobin’s Q. Variabel Kontrol merupakan 
variabel independen tetapi bukanlah merupakan 
variabel independen yang utama. Ukuran 
perusahaan, Market Share dan Debt to Equity 
Ratio menjadi varibel kontrol pada penelitian ini 
karena pada penelitian sebelumnya memiliki 
pengaruh pada variabel dependen. Variabel 
independen utama pada penelitian ini yaitu Skor 
CSR. 

Dalam penelitian ini CSR di ukur dengan 

menggunakan skor CSR. Pengukuran CSR 

menggunakan skor CSR dengan kriteria dari 

Global Reporting Index, dengan penilaian 1 untuk 

pengungkapan item mengenai CSR dan 0 untuk 

item yang tidak di ungkapkan mengenai CSR 

Sembiring (2005). 

 

Nilai perusahaan diukur dengan 

menggunakan Tobin’s Q. Tobin’s Q merupakan 

nilai perusahaan yang diperoleh dengan cara 

membandingkan antara market value of equity 

ditambah hutang (debt) dibagi dengan total aset 

Susanti (2010). 

 

 

Populasi dalam penelitian ini yaitu 

Perusahaan-perusahaan pada Industri Barang 

dan konsumsi di Indonesia pada tahun 2009-2014 

yang berjumlah 38 perusahaan pada masing-

masing tahun. Sampel yang peneliti gunakan 

dalam penelitian ini yaitu Perusahaan pada 

Industri Barang dan konsumsi di Indosesia yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2009-2014. Dengan Purposive Sampling yang 

merupakan pengambilan sampling dengan 

menggunakan kriteria tertentu. Dalam penelitian 

ini kriteria yang digunakan pada sample yang 

memenuhi syarat sebagai berikut : perusahaan 

yang memiliki laporan keuangan tahunan lengkap 

tahun 2009-2014 dan perusahaan yang memiliki 

pelaporan tentang CSR. 

Penelitian ini menggunakan persamaan regrasi 

linear yaitu  

Tobin’s Q = α + β1 SCSRi,t-1 + ß2 FSIZEi,t-1 + 

ß3 Msharei,t-1 + ß4 DERi,t-1 + Ɛ 

Dimana : 

Tobin’s Q = Kinerja perusahaan i pada     

    tahun t 

α  = Konstanta persamaan    

                regresi 

ß1-4  = Koefisien dari setiap  

                variabel 
SCSR i,t-1 = Skor CSR perusahaan i  

                pada tahun t 

FSIZE i,t-1 = Ukuran Perusahaan i pada  

                tahun t 

Msharei,t-1 = Market Share Perusahaan i  

                           pada tahun t 

DER i,t-1 = Debt to Equity Ratio  

                           Perusahaan i pada tahun t 

Ɛ  = Erorr 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

Berikut adalah statistik deskriptif untuk 

variabel yang digunakan dalam penelitian: 
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Tabel 1 Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

SCSR 124 ,0633 ,3418 ,140467 ,0540847 

TOBINSQ 124 ,0626 1,1363 ,420773 ,1912317 

FSIZE 124 10,9257 13,8926 12,257817 ,7292666 

MSHARE 124 ,0001 ,5252 ,035989 ,0735331 

DER 124 ,0903 29,7229 1,325827 3,1185055 

Valid N (listwise) 124     

 

 
Sebelum dilakukan uji asumsi klasik, 

dijalankan uji regresi untuk mendapatkan error 

persamaan regresi. Uji asumsi klasik yang 

dilakukan yaitu uji normalitas, uji autokorelasi, uji 

heteroskedastisitas, dan uji multikolineritas. 

 

Tabel 2 Uji Normalitas 

 
Uji normalitas dapat terpenuhi jika nilai 

probabilitas Kolmogorov-Smirnov > 0,05. Pada 

tabel 2 di bawah ini menunjukkan nilai 

probabilitas sebesar 0,200, melebihi 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa error variabel merupakan 

jenis distribusi normal. 

Tabel 3 Uji Autokorelasi 

 
Pada tabel 3 menunjukkan angka Durbin-

Watson sebesar 0,935. Angka ini memenuhi 

kriteria yaitu terletak diantara 0-2, sehingga dapat 

disimpulkan tidak terjadi autokorelasi. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 4 Uji Heteroskedastisitas 

 
Pada tabel 4 menunjukkan nilai signifikans ti 

semua variabel > 0,05 sehingga dapat disimpulkan 

variance dari residual memenuhi dan tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 

Tabel 5 Uji Multikolinearitas 

 
Pada tabel 5  menunjukkan nilai VIF setiap 

variabel <10 dan TOL setiap variabel mendekati 1, 

sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi 

multikolinearitas. 

Pengujian kelayakan model regresi ini 

melalui koefisien determinasi dan uji F. Koefisien 

determinasi digunakan untuk menunjukkan 

tingkat persentase atau proporsi seluruh variabel 

independen mempengaruhi variabel dependen. 

Nilai R2 dapat dipercaya jika F signifikan. Tabel 6 

menunjukkan hasil koefisien regresi berganda : 

 

Tabel 6 Hasil Koefisien Regresi 

 
Nilai R2 atau nilai koefisien determinasi 

mengukur seberapa jauh model menerangkan 
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variabel dependen. Nilai R2 sebesar 0,024 yang 

artinya variabel dependen mampu dijelaskan oleh 

seluruh variabel independen sebesar 2,4%, 

sedangkan 97,6% dijelaskan oleh faktor lain yang 

tidak diikut sertakan pada penelitian. 

Sedangkan uji F digunakan untuk melihat 

signifikansi pengaruh seluruh variabel independen 

terhadap variabel dependen. Jika hasil dari Uji F 

ini lebih kecil dari 0,05 atau 0,1 maka secara 

keseluruhan variabel mempengaruhi variabel 

dependen secara signifikan. Pada tabel 7 

ditunjukkan nilai signifikan sebesar 0,014 yaitu 

lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan 

secara keseluruhan variabel mempengaruhi 

variabel dependen secara signifikan dan model 

regresi layak digunakan. 

Tabel 7 Hasil Uji Kelayakan Model 

 
Setelah melakukan uji kelayakan model, 

selanjutnya melakukan pengujian hipotesis. 

Berikut merupakan tabel 8 yang merupakan hasil 

dari uji t: 

Tabel 8 Hasil Uji t 

 
Berdasarkan tabel 8 menunjukkan nilai sig. 

variabel CSR sebesar 0,615 diatas 0,05, maka 

variabel independen CSR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen Tobin’s Q. 

Sedangkan variabel independen lainnya yaitu 

ukuran perusahaan sebesar 0,37 bawah 0,05, 

maka ukuran perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap Tobin’s Q. Sedangkan market share dan 

DER, memiliki nilai sig. masing-masing sebesar 

0,317 dan 0,533 dibawah 0,05 maka variabel 

market share dan DER tersebut tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen Tobin’s Q. 

Untuk hasil uji hipotesis dapat dilihat pada 

tabel 8, bahwa variabel CSR memiliki nilai 

sigifikansi 0,615, artinya Skor CSR tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q 

sehingga hipotesis pertama (H1) ditolak. 

Sedangkan variabel ukuran perusahaan memiliki 

nilai sigifikansi 0,037, artinya ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q 

sehingga hipotesis kedua (H2) diterima. Untuk 

market share dan DER, memiliki nilai signifikansi 

> 0,05 atau > 0,1 artinya market share dan DER, 

tidak berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q 

sehingga hipotesis ketiga (H3) dan hipotesis 

keempat (H4) ditolak. 

Pada penelitian ini Skor CSR tidak 

mempengaruhi nilai perusahaan hal ini dapat 

dilihat pada Gambar 1 dibawah ini bahwa 

peningkatan dan penurunan nilai dari Skor CSR 

tidak mempengaruhi nilai perusahan. 

Gambar 1 Hubungan CSR dan Nilai 

Perusahaan 

 
Hasil penelitian untuk hipotesis pertama 

menunjukkan bahwa pengungkapan informasi 

CSR tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, sehingga H1 ditolak. Hasil penelitian 

ini tidak sesuai dengan penelitian sebelumnya 

yaitu Cochran dan Wood,1984; Preston dan 

O'Bannon, 1997;  Garret, 2004; Tsoutsoura dan 

Margarita, 2004 yang mengungkapkan bahwa 

CSR berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Luo dan 

Bhattacharya, 2006; Rosalina, Yuniarta dan 

Darmawan 2014; Pava dan  Krausz 1996. Tingkat 

pengembalian CSR bergantung pada level 

kemampuan perusahaan. Pengungkapan 

informasi kegiatan CSR pada laporan tahunan di 

industri barang dan konsumsi tidak banyak 

diungkapkan. Hal tersebut menyebabkan investor 

tidak dapat mengetahui kemungkinan tingkat 

return yang akan didapat, sehingga investor 

cenderung tidak memberikan respon terhadap 

kegiatan CSR yang diungkapkan oleh perusahaan 

Besarnya ukuran perusahaan mempengaruhi 

peningkatan nilai perusahaan. Hal ini dapat 

dilihat pada Gambar 2 dibawah ini: 
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Gambar 2 Hubungan Ukuran Perusahaan 

dengan Nilai perusahaan 

 
Hasil pengujian hipotesis kedua 

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 

sehingga H2 pada penelitian ini diterima. Sesuai 

dengan penelitian yang sebelumnya yaitu Elliott, 

1972; Clacher dan Hagendorff, 2012 bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Semakin besar profit 

perusahaan, hal ini dapat memperkecil risiko 

perusahaan  hal ini dapat tetap dapat menjaga 

pemberian return bagi shareholder, sehingga 

shareholder merespon positif dan meningkatkan 

harga saham perusahaan. Ukuran perusahaan 

yang besar akan meningkatkan nilai perusahaan. 

Hal ini di dukung melalui penelitian (Clacher dan 

Hagendorff, 2012). 

Naik turunnya market share tidak 

mempengaruhi nilai perusahaan, dapat dilihat 

pada Gambar 4.3 ini saat market share naik tidak 

mempengaruhi naik atau turunnya nilai 

perusahaan. 

Gambar 3 Hubungan Market Share dengan 

Nilai Perusahaan 

 
 

Hasil pengujian hipotesis ketiga 

menunjukkan bahwa market share tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga 

H3 pada penelitian ini ditolak. Hal ini tidak sesuai 

dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan 

oleh Jacobsen, 1988; Laverty, 2001 dalam 

penelitian mereka mengatakan bahwa market 

share berpengaruh positif dengan nilai 

perusahaan. Besar kecilnya perusahaan tidak 

mempengaruhi keputusan shareholder. Industri  

barang dan konsumsi  memiliki nilai market share 

yang kecil, hal ini beraarti persaingan pada setiap 

sub sektor sangat ketat serta tiap industri 

memiliki karekteristik masing-masing. Karena itu 

para shareholder tidak melihat pada market share 

perusahaan. 

Naik dan turunnya nilai debt to equity ratio 

tidak mempengaruhi nilap perusahan. Dapat 

dilihat pada Gambar 4.4 saat rasio dari debt to 

equity ratio meningkat tidak mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

Gambar 4 Hubungan Debt to Equity Ratio 

dengan Nilai Perusahaan 

 
Hasil pengujian hipotesis keempat 

menunjukkan bahwa Debt to Equity ratio 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, 

maka H4 pada penelitian ini ditolak. Hal ini tidak 

sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Koseoglu, 2014;  Kwon, 2013;  Hull, 1999 yang 

mengatakan bahwa Debt to Equity ratio tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Pengambilan keputusan oleh shareholder dalam 

menilai perusahan tidak terlalu 

mempertimbangkan nilai Debt to Equity Ratio  

pada perusahaan hal ini sesuai dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Mahendra, Artini dan 

Suarjaya, 2012 dan Mulyono, 2009. Para 

shareholder saat ingin melakukan investasi lebih 

melihat bagaimana manajemen dalam melakukan 

pengelolahan dana perusahaan secara efisien dan 

efektif. Karena besar kecilnya hutang yang 

dimiliki perusahaan akan direspon berbeda-beda 

oleh investor. Hal ini bergantung pada tipe 

investor tersebut, apakah investor termasuk 

investor yang agresif, konservatif atau moderat. 

Karena setiap tipe berbeda cara memandang besar 

kecilnya hutang. 

 
KESIMPULAN 

 
Penelitian ini melakukan pengujian terhadap 

36 perusahaan terbuka dan listing di IDX yang 
minimal pernah menerbitkan satu sustainability 
reporitng dalam rentang periode 2009-2013. Total 
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sample data yang digunakan dalam penelitian ini 

sejumlah 169 perusahaan tahun. Hasil pengujian 
pada penelitian ini menunjukan 

1. Hipotesis pertama ditolak, yang berarti 

tidak ditemukannya pengaruh 
pengungkapan sustainability reporting 
dengan nilai perusahaan. 

2. Hipotesis kedua diterima, yang berarti 
terdapat pengaruh positif dari ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

3. Hipotesis ketiga ditolak, yang berarti 
tidak terdapat pengaruh dari market 

share terhadap nilai perusahaan. 
4. Hipotesis keempat ditolak, yang berarti 

tidak berpengaruh dari Debt to Equity 

ratio terhadap nilai perusahaan. 
 

Keterbatasan dan Saran untuk Penelitian 

Selanjutnya 

 

Penelitian ini mempunyai beberapa keter-

batasan yang sekaligus merupakan implikasi 

untuk penelitian selanjutnya: 

a. Penelitian ini menggunakan periode 

tahun 2009-2013 sehingga jika diteliti 

pada beda periode memungkinkan untuk 

terjadi perbedaan hasil.  

b. Penelitian ini terbatas pada satu sertor 

industri saja yaitu industri barang dan 

konsumsi, tidak dapat digeneralisasi. 

c. Perhitungan CSR hanya menggunakan 

satu sumber impementasi perhitungan 

dengan menggunakan pedoman GRI 

Index. 

Meskipun pada penelitian ini CSR tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi 

CSR tetap harus dilakukan bagi perusahaan 

karena perusahaan harus bertanggungjawab atas 

dampak dari kegiatan operasional perusahaan. 

Pihak manajemen seharusnya juga 

mengungkapkan kegiatan CSR yang dilakukan 

perusahaan minimal sesuai dengan standart GRI 

karena skoring CSR pada perusahaan di industri 

barang dan konsumsi mimiliki nilai yang kecil, hal 

ini dikarenakan perusahaan tidak 

mengungkapkan kegiatan CSR secara utuh atau 

tidak melakukan. Menurut teori yang sudah ada 

serta penelitian dari Muliarni, Yuniarta dan 

Suniarti (2014) kegiatan CSR dapat meningkatkan 

nilai perusahaan. Manajer dapat meningkatkan 

informasi kegiatan CSR dalam laporan tahunan 

sehingga informasi tersebut dapat menjadi salah 

satu pertimbangan investasi bagi investor.Selain 

itu kegiatan CSR di Indonesia juga diwajibkan 

oleh undang-undang. 
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