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ABSTRAK

DAMPAK CSR DISCLOSURE DAN KINERJA LINGKUNGAN
TERHADAP KINERJA FINANSIAL PERUSAHAAN

(Studi Empiris pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2014-2018)

Oleh:
Adibah

Penelitian ini menguji pengaruh pengungkapan CSR dan kinerja lingkungan
(PROPER) terhadap kinerja finansial perusahaan. Populasi penelitian adalah 18
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara
tahun 2014-2018. Berdasarkan metode purposive sampling, dipilih 8 perusahaan
makanan dan minuman (total 40 sampel) yang sesuai dengan kriteria dan terdaftar
di Indonesia Bursa Efek (BEI) antara 2014-2018. Data dipilih dari laporan
keuangan perusahaan dan dianalisis dengan menggunakan regresi linier berganda.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa (1) pengungkapan CSR berpengaruh positif
terhadap kinerja finansial (Return on Equity (ROE)), (2) Kinerja lingkungan tidak
berpengaruh terhadap kinerja finansial (Return on Equity (ROE)).

Kata Kunci: CSR disclosure, Kinerja Lingkungan (PROPER), Kinerja
Finansial
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Stakeholders dalam mengambil keputusan ekonomi tidak hanya
mengandalkan Kkinerja finansial perusahaan saja, tetapi juga dibutuhkan
adanya informasi sosial. Eipstein & Freedman (1994) menjelaskan bahwa
investor individual tertarik terhadap informasi sosial yang dilaporkan dalam
laporan tahunan. Hal ini juga diperkuat oleh hasil penelitian dari Belkaoui
(1976) dan Patten (1990) yang menjelaskan bahwa dalam proses pengambilan
keputusan investasi, investor memasukkan variabel yang berkaitan dengan
masalah sosial dan kelestarian lingkungan. Investor cenderung berinvestasi
pada perusahaan yang memiliki etika bisnis yang baik, praktik karyawan yang
baik, peduli terhadap dampak lingkungan dan memiliki tanggung jawab sosial
perusahaan dengan stakeholders.

Oleh karena itu, saat ini permasalahan lingkungan semakin menjadi
perhatian baik oleh pemerintah, konsumen, maupun investor. Topik mengenai
lingkungan menjadi permasalahan yang menarik untuk dikaji karena hal-hal
yang berkaitan dengan lingkungan sangat rentan terhadap sensitivitas. Sari &
Mimba (2015) menyatakan bahwa dalam melakukan kegiatannya perusahaan
tidak bisa lepas berada di lingkungan masyarakat. Aktivitas perusahaan tidak
luput keterkaitannya dengan dampak lingkungan yang berasal dari operasional

perusahaan. Perusahaan dapat menyisakan polusi yang dapat menyebabkan



pencemaran bahkan kerusakan lingkungan. Pencemaran ditimbulkan karena
ada limbah dari industri yang mengandung bahan beracun dan berbahaya.
Bahan pencemar keluar bersama bahan buangan melalui media udara, air dan
bahan padatan. Operasi industri secara keseluruhan harus menjamin sistem
lingkungan alam agar berfungsi sebagaimana mestinya dalam batasan
ekosistem lokal hingga biosfer.

Dampak sosial dan lingkungan yang ditimbulkan oleh perusahaan
dalam menjalankan aktivitas operasionalnya semakin sulit untuk dikendalikan
(Rakhiemah & Agustia, 2009). Saputro, dkk (2013) menyebutkan bahwa
masyarakat semakin kritis dan mampu melakukan kontrol sosial terhadap
dunia usaha. Tuntutan terhadap perusahaan untuk menyampaikan informasi
yang transparan dan organisasi yang akuntabel memaksa perusahaan untuk
memberikan informasi mengenai aktivitas sosial, ekonomi dan lingkungannya.
Untuk itu dibutuhkan suatu sarana yang dapat memberikan informasi
mengenai aspek sosial, lingkungan dan keuangan secara sekaligus yang
dikenal dengan nama laporan keberlanjutan (sustainability reporting).

Sustainability (keberlanjutan) adalah keseimbangan antara profit-
people-planet yang dikenal dengan konsep Triple Bottom Line (Elkington,
1997). Agar mampu bertahan, perusahaan harus mampu memberikan nilai
ekonomis dan non ekonomis kepada para pemangku kepentingan. Cheng &
Christiawan (2011) menyatakan bahwa investor cenderung menanamkan
modal kepada perusahaan yang melakukan kegiatan CSR. Kandungan

informasi dalam 6 prinsip sustainability report atau GRI-G4 Guidelines



(ekonomi, lingkungan, hak asasi manusia, masyarakat, tanggung jawab
produk, dan sosial) dapat membantu investor untuk memprediksi kemampuan

bertahan perusahaan di masa mendatang (www.globalreporting.org).

Adanya Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan
Terbatas mendorong perusahaan untuk melaksanakan Corporate Social
Responsibility (CSR). Dalam Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 Pasal 74
ayat 1 disebutkan bahwa “Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di
bidang dan/ atau berkaitan dengan sumber daya alam wajib melaksanakan
tanggung jawab sosial dan lingkungan”. Pengungkapan sustainability report
dalam aturan yang telah ditetapkan berupa laporan yang berdiri sendiri,
meskipun masih banyak pengimplementasian sustainability report yang
diungkapkan bersamaan dengan laporan tahunan suatu perusahaan (Gunawan,
2010). Setelah adanya Undang-Undang tersebut maka pelaporan pelaksanaan
CSR disclosure di Indonesia yang semula bersifat sukarela kini menjadi suatu
hal yang wajib dilakukan oleh setiap perusahaan.

Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan atau CSR disclosure
merupakan mekanisme bagi suatu organisasi secara sukarela mengintegrasikan
perhatian terhadap lingkungan dan sosial ke dalam operasinya dan berinteraksi
dengan stakeholders yang melebihi tanggung jawab organisasi di bidang
hukum (lkhsan & Linda, 2007). Corporate social responsibility merupakan
gagasan yang membuat perusahaan tidak hanya bertanggung jawab dalam hal
keuangannya saja, tetapi juga terhadap masalah sosial dan lingkungan sekitar

perusahaan agar perusahaan dapat tumbuh secara berkelanjutan, seperti yang
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dinyatakan Wulansari & Sapari (2017), dengan adanya praktik pertanggung
jawaban sosial perusahaan maka akan meningkatkan citra perusahaan baik
dimata masyarakat maupun pemegang saham, selain itu juga dapat
memberikan hubungan yang baik antara perusahaan dengan stakeholders.

Corporate social responsibility sebagai konsep akuntansi yang baru
adalah transparasi pengungkapan sosial atas kegiatan atau aktivitas sosial yang
dilakukan oleh perusahaan, transparasi informasi yang diungkapkan tidak
hanya informasi keuangan perusahaan, tetapi juga diharapkan dapat
mengungkapkan informasi mengenai dampak lingkungan hidup yang
diakibatkan dari aktivitas perusahaan. CSR disclosure sebagai wujud tanggung
jawab perusahaan terhadap CSR merupakan proses pengkomunikasian
dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan ekonomi organisasi terhadap
kelompok khusus yang berkepenting dan terhadap masyarakat secara
keseluruhan (Permana & Raharja, 2012).

Pengelolaan  kinerja lingkungan (environmental performance)
bertujuan untuk memenuhi seluruh peraturan perundangan dan persyaratan
lingkungan secara lengkap dan menyeluruh. Dari kegiatan tersebut diharapkan
mampu menurunkan kualitas dampak lingkungan hingga mencapai di bawah
baku mutu yang dipersyaratkan oleh peraturan terkait. Pengelolaaan kinerja
lingkungan juga merupakan upaya manajemen dalam mencegah pencemaran
lingkungan yang dikelola dengan menerapkan "Green Industry”. Tujuannya
adalah dampak yang ditimbulkan oleh aspek lingkungan diarahkan pada "Zero

Impact” (dampak minimal). Dengan dilakukannya pengelolaan Kkinerja



lingkungan, perusahaan diharapkan dapat menjaga keseimbangan lingkungan
dalam setiap proses bisnis pada aktivitas, produk dan jasa adalah tercapainya
kinerja unggul (Tjahjono, 2013).

Pertanggungjawaban perusahaan terhadap lingkungan dapat dinilai
dari kinerja lingkungannya (environmental performance). lkhsan (2009)
menyebutkan environmental performance adalah usaha manajemen
perusahaan untuk mewujudkan lingkungan yang selaras, serasi, dan seimbang
dimana akan membangun citra baik di mata stakeholders. Suratno (2006)
menunjukkan bahwa kinerja lingkungan perusahaan (environmental
performance) adalah kinerja perusahaan dalam menciptakan lingkungan yang
baik (green). Pengelolaan lingkungan yang baik dapat menghindarkan klaim
masyarakat dan pemerintah sekaligus meningkatkan kualitas produk sehingga
dapat meningkatkan laba keuangan perusahaan.

Sejak tahun 2002 Kementerian Lingkungan Hidup mengadakan
PROPER (Program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan dalam
Pengelolaan Lingkungan Hidup) di bidang pengendalian dampak lingkungan
untuk meningkatkan peran perusahaan dalam program pelestarian lingkungan
hidup. Kinerja lingkungan perusahaan diukur dengan menggunakan warna,
mulai dari yang terbaik emas, hijau, biru, merah, hingga yang terburuk hitam
untuk kemudian diumumkan secara rutin kepada masyarakat agar masyarakat
dapat mengetahui tingkat penataan pengelolaan lingkungan pada perusahaan
dengan hanya melihat warna yang ada (Press Release PROPER, 2011).

Stakeholders dapat menilai kinerja lingkungan perusahaan dengan melihat



peringkat warna yang didapat dari perusahaan melalui Program Penilaian
Peringkat Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup
(PROPER). Penilaian PROPER periode 2010-2011 menunjukkan cukup
banyak perusahaan yang belum taat terhadap peraturan perundangan
lingkungan. Banyak perusahaan yang memperoleh peringkat (label) hitam atau
merah. Konsekuensi dari label buruk ini adalah reputasi perusahaan yang
buruk oleh stakeholder dan masyarakat. Disamping itu tidak menutup
kemungkinan untuk perusahaan dibawa ke pengadilan, karena predikat
sebagai pencemar dan perusak lingkungan (Kementrian Lingkungan Hidup,

2012).

Grafik 1.1 Perusahaan yang terdaftar sebagai peserta PROPER:
@ Tren Peringkat PROPER 2002 -2017

9 1
o s N a ) &) ) Q
.‘9° ‘\90‘ 3 b:"@ ’,‘96 q:\g\ Q:\, \1 0'\9\ \'s'\'Q v"' (’,\o b}o
¥ & Nl o S S S o S S S ¥ o
) o o o S B > Vv " 2 " 2
() Peringkat Emas ) Peringkat Hijou () Peringkat Biru ) Peringkat Merch O Peringkat Hitam

Sumber: Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan (Publikasi
PROPER 2017)



Dari Grafik 1.1 dapat dilihat bahwa peserta PROPER mengalami
peningkatan dari tahun ke tahun, hal ini dapat dilihat pada tahun 2002 peserta
PROPER sebanyak 82 perusahaan. Pada tahun 2003 sebanyak 194 dan hingga
tahun 2017 sebanyak 1.819 perusahaan yang tergabung dalam PROPER.
Tingkat ketaatan perusahan terhadap peraturan pengelolaan lingkungan hidup
mencapai 92% pada periode 2016-2017. Pada tahun 2017, sebanyak 1.819
perusahaan dari berbagai industri di seluruh Indonesia mengikuti proses
penilaian PROPER. Dari jumlah tersebut 19 perusahaan berhasil meraih
predikat PROPER Emas dan 150 perusahaan berhasil meraih predikat
PROPER hijau. Tingkat ketaatan ini diperoleh dari perbandingan perusahaan
yang memperoleh perusahaan dengan peringkat emas, biru, hijau dengan total
perusahaan yang tergabung dalam PROPER.

Pada tahun 2018, perusahaan yang mengikuti PROPER semakin
meningkat yaitu sebanyak 1.906 perusahaan dari berbagai industri di seluruh
Indonesia. Berdasarkan hasil evaluasi terhadap 1.906 perusahaan, maka
ditetapkan peringkat kinerja perusahaan pada PROPER periode 2017-2018
adalah Hitam 2 perusahaan, Merah 241 perusahaan, Biru 1.454 perusahaan,
Hijau 155 perusahaan, dan Emas 20 perusahaan. Dari 1.906 perusahaan
tersebut terdiri dari 905 Agroindustri, 560 Manufaktur Prasarana Jasa, dan

441 Pertambangan Energi Migas (ppid.menlhk.go.id, 2018).

Proper bertujuan agar industri menerapkan prinsip ekonomi hijau
dengan kriteria penilaian kinerja sistem manajemen lingkungan, efisiensi

energi, efisiensi air, penurunan beban air limbah, pengurangan emisi,
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perlindungan keanekaragaman hayati, 3R limbah B3 dan limbah padat non-B3
serta mengurangi kesenjangan ekonomi dengan menerapkan program
pemberdayaan masyarakat. Penilaian Proper diukur dari penerapan prinsip-
prinsip pembangunan berkelanjutan dalam proses produksi dan jasa,
penerapan sistem manajemen lingkungan, 3R (Reduce, Reuse, Recycle),
efisiensi energi, konservasi sumber daya dan pelaksanaan bisnis yang beretika
serta bertanggung jawab terhadap masyarakat melalui program pengembangan
masyarakat. Peringkat kinerja Proper dibedakan menjadi lima warna yaitu
Emas, Hijau, Biru, Merah dan Hitam. Untuk aspek ketaatan adalah Biru,
Merah dan Hitam. Sedangkan Kriteria penilaian aspek yang masuk kategori
lebih dari yang dipersyaratkan (beyond compliance) adalah Hijau dan Emas.
Penelitian tentang pengaruh CSR disclosure terhadap kinerja finansial
telah banyak dilakukan oleh peneliti sebelumnya, jika dilihat dari lokasi
perusahan yang diteliti antara perusahaan di negara maju dan di negara
berkembang masih terdapat hasil penelitian yang berbeda. Penelitian yang
dilakukan Marti, dkk (2015) mengenai pengaruh CSR terhadap Kkinerja
finansial pada perusahaan di Eropa periode 2007-2010 menunjukkan bahwa
CSR berpengaruh positif terhadap kinerja finansial perusahaan. CSR tidak
hanya meningkatkan reputasi perusahaan tetapi juga meningkatkan Kinerja
keuangan perusahaan di Taiwan (Wang & Chen, 2015). Selanjutnya penelitian
yang dilakukan Sila & Cek (2017) tentang pengaruh CSR disclosure terhadap
kinerja ekonomi perusahaan di Australia periode 2010-2016 menunjukkan

bahwa CSR disclosure yang terdiri dari dimensi lingkungan, sosial dan



governance berpengaruh positif terhadap kinerja ekonomi perusahaan, dimana
dimensi lingkungan dan sosial konsisten dalam meningkatkan kinerja ekonomi
perusahaan, akan tetapi dimensi governance berpengaruh sangat lemah
terhadap kinerja ekonomi perusahaan. Beberapa hasil penelitian tersebut
dilakukan di beberapa negara maju.

Penelitian selanjutnya mengenai pengaruh CSR terhadap kinerja
finansial di negara berkembang masih terdapat hasil yang berbeda, seperti
penelitian yang dilakukan Yusoff, dkk (2013) mengenai pengaruh CSR
disclosure terhadap kinerja finansial di Malaysia periode 2009-2011
menunjukkan bahwa kinerja finansial perusahaan berhubungan signifikan
dengan luasnya CSR disclosure yang diberikan perusahaan, karena luasnya
informasi pada CSR disclosure akan meningkatkan legitimasi perusahaan
dimata stakeholders. Pengungkapan CSR berpengaruh positif terhadap kinerja
finansial Bank di India periode 2007-2016 (Magbool & Zameer, 2018).
Namun penelitian tersebut berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh
Djuitaningsih & Ristiawati (2015) yang menyatakan bahwa CSR disclosure
tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja finansial di Indonesia, hal ini
dapat terjadi karena keadaan di Indonesia tahun 2005-2007 berbeda dengan
negara-negara barat yang sangat memerhatikan pengungkapan CSR,
kesadaran manajemen perusahaan untuk mengungkapkan CSR disclosure
masih rendah. Perbedaan hasil penelitian ini bisa terjadi karena di negara
berkembang, literatur tentang CSR masih belum sekomprehensif kajian serupa

di negara maju (Binus, 2012).
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Penelitian tentang pengaruh Kkinerja lingkungan (environmental
performance) terhadap kinerja finansial telah banyak dilakukan oleh peneliti
sebelumnya, jika dilihat dari lokasi perusahan yang diteliti antara perusahaan
di negara maju dan di negara berkembang masih terdapat hasil penelitian yang
berbeda. Peneitian mengenai pengaruh kinerja lingkungan terhadap Kinerja
finansial perusahaan yang dilakukukan oleh Li, dkk (2017) di Amerika serikat
(negara maju) dan Bartolacci, dkk (2018) di Italia (negara maju) periode 2012-
2015 menunjukkan hasil yang sama yaitu bahwa praktik kinerja lingkungan
berpengaruh positif terhadap kinerja finansial perusahaan. Dari beberapa hasil
penelitian tersebut terlihat bahwa pada negara maju kinerja lingkungannya
konsisten berpengaruh positif terhadap kinerja finansial perusahaan.

Pada negara berkembang masih terdapat hasil penelitian yang berbeda
seperti penelitian yang dilakukan oleh Liang & Liu (2016) tentang pengaruh
kinerja lingkungan terhadap kinerja finansial perusahaan di Cina menunjukkan
bahwa kinerja lingkungan tidak berpengaruh terhadap kinerja finansial karena
tingkat kesadaran kinerja lingkungan perusahaan di Cina masih rendah,
sehingga tidak berpengaruh terhadap kinerja finansial perusahaan. Sedangkan
menurut penelitian Tjahjono (2013) yang melakukan penelitian mengenai
pengaruh Kkinerja lingkungan terhadap Kkinerja keuangan perusahaan di
Indonesia menunjukkan bahwa kinerja lingkungan berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan perusahaan dimana hal ini menunjukkan bahwa
peringkat penilaian kinerja lingkungan, PROPER yang disediakan pemerintah

cukup terpercaya sebagai ukuran kinerja lingkungan perushaaan. Selanjutnya,
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pengungkapan kinerja lingkungan berpengaruh signifikan terhadap kinerja
finansial perusahaan di Malaysia dan kinerja lingkungan menjadi salah satu
cara perusahaan dalam melegitimasi posisinya di mata stakeholders (Nor, dkk,
2016). Pada negara berkembang masih terdapat hasil yang berbeda, hal ini
dikarenakan sebagian besar negera berkembang belum memiliki peraturan
yang jelas mengenai pencemaran lingkungan (Accung, 2015).

Menurut penelitian Song, dkk (2017) tentang pengaruh manajemen
lingkungan terhadap perbaikan kinerja finansial perusahaan menunjukkan
bahwa manajemen kinerja lingkungan di periode sekarang akan berpengaruh
positif terhadap kinerja finansial perusahaan di periode yang akan datang dan
manajemen Kkinerja lingkungan di periode sekarang tidak berpengaruh
signifikan terhadap kinerja finansial di periode sekarang. Hasil penelitian ini
sejalan dengan hasil penelitian dari Li, dkk (2017) dimana inisiatif lingkungan
dan kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap kinerja finansial di
periode yang akan datang, sehingga pengaruhnya tidak dirasakan langsung di
periode yang sama.

Penelitian ini mengacu pada penelitian yang dilakukan Suciwati, dkk
(2016) dengan variabel sebelumnya yaitu Corporate Social Responsibility dan
kinerja keuangan. Agar memperoleh hasil yang relevan maka dilakukan
beberapa pengembangan dalam penelitian.

Pengembangan yang pertama yaitu adanya penambahan variabel
independen kinerja lingkungan. Paradigma baru membuat pelaku usaha tidak

lagi berpijak pada konsep nilai perusahaan diukur pada profit (single bottom
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line) melainkan berpijak pada konsep “Formula 3P” (triple bottom line).
Konsep triple bottom line dikemukakan oleh Elkington (1997) terdiri dari
dimensi ekonomi (profit), dimensi sosial (people), dan dimensi lingkungan
(planet). Triple bottom line ini mengarahkan perusahaan perusahaan untuk
berkontribusi menciptakan kehidupan sosial yang lebih baik serta lingkungan
yang sehat. Sehingga beberapa tahun terakhir, konsep ini mendapat perhatian
lebih dari berbagai kalangan. Environemntal performance berpengaruh
terhadap pengungkapan triple bottom line (Rosyidah, 2017). Environemntal
performance dalam penelitian ini diukur menggunakan peringkat PROPER.
Perusahaan yang mengikuti peringkat PROPER akan lebih peduli terhadap
lingkungan sekitar. Kinerja lingkungan merupakan kegiatan perusahaan dalam
rencana meningkatkan reputasi perusahaan melalui tanggung jawab
perusahaan terhadap lingkungannya. Semakin baik aktivitas lingkungan suatu
perusahaan maka tingkat kepercayaan stakeholders semakin tinggi sehingga
berdampak pada kinerja keuangan (Putra, 2017). Kinerja lingkungan yang
diukur dengan indeks PROPER sejalan dengan konsep Creating Shared Value
dalam Corporate Social Responsibility (CSR) (Publikasi PROPER, 2017).
Oleh karena itu, kinerja lingkungan merupakan salah satu bentuk usaha
sustainable perusahaan yang sejalan dengan CSR dan akan berpengaruh pada
kinerja finansial perusahaan.

Perbedaan kedua yaitu penelitian sebelumnya menggunakan data
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2010-2013.

Dalam penelitian ini menggunakan data perusahaan makanan dan minuman
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yang terdaftar di BEI periode 2014-2018. Perusahaan makanan dan minuman
dipilih menjadi objek penelitian karena memegang peranan penting dalam
memenuhi kebutuhan konsumen. Kebutuhan masyarakat akan produk
makanan dan minuman akan selalu ada karena merupakan salah satu
kebutuhan pokok, sehingga perusahaan makanan dan minuman paling erat
kaitannya dengan produksi langsung sehingga efek limbah pabrik yang dapat

mencemari lingkungan masyarakat (PIPIMM, 2012).

. Rumusan Masalah

Berdasarkan penjelasan dari latar belakang penelitian yang telah dikemukakan
diatas, rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah terdapat pengaruh CSR disclosure terhadap kinerja finansial?

2. Apakah terdapat pengaruh kinerja lingkungan terhadap kinerja finansial?

. Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah:

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh CSR disclosure terhadap
kinerja finansial

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh kinerja lingkungan terhadap

kinerja finansial
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D. Kontribusi Penelitian
1. Kontribusi Teoritis
Melalui hasil penelitian diharapkan dapat menambah literatur untuk
pengembangan ilmu pengetahuan bagi pihak-pihak lain.
2. Kontribusi Praktis
Memberikan manfaat kepada investor, kreditor, analis, dan pihak lainnya

yang berkepentingan dalam menilai kinerja finansial suatu perusahaan.

E. Sistematika Pembahasan

Adapun rincian sistematika pembahasan pada penelitian ini adalah

sebagai berikut:

BAB | PENDAHULUAN
Merupakan bentuk ringkas dari keseluruhan isi penelitian dan
gambaran permasalahan yang diangkat. Bab ini berisi latar
belakang masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, kontribusi
penelitian, dan sistematika pembahasan.

BAB Il  TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS
Bab ini berisi landasan teori dan penelitian terdahulu yang akan
digunakan sebagai acuan dasar teori dan analisis bagi penelitian ini
untuk perumusan hipotesis. Bab ini juga menggambarkan model

penelitian.



BAB Il

BAB IV

BAB V
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METODA PENELITIAN

Bab ini berisi tentang populasi dan sampel, data penelitian yang
terdiri dari jenis data dan sumber data serta teknik pengumpulan
data, variabel penelitian dan pengukuran variabel, metoda analisis
data, serta pengujian hipotesis.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini berisi tentang statistik deskriptif variabel penelitian, hasil
pengujian asumsi klasik, hasil pengujian hipotesis, serta
pembahasan hasil penelitian.

KESIMPULAN

Bab ini berisi tentang kesimpulan dari hasil penelitian yang
menjawab pertanyaan penelitian, keterbatasan penelitian, serta

saran penelitian bagi peniliti selanjutnya.



BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

A. Telaah Teori
1. Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal dikembangkan oleh Ross (1977) yang menyatakan
bahwa perusahaan akan berusaha menyampaikan hal baik kepada publik
untuk mendapat respon yang baik pula. Dalam membangun teori signal
berdasarkan adanya informasi asimetris antara informasi dari perusahaan
(manajemen) dengan pihak luar, dimana investor mengetahui informasi
internal perusahaan yang relatif lebih sedikit dan lebih lambat
dibandingkan dengan pihak manajemen. Hal baik yang ingin disampaikan
perusahaan akan dilakukan secepat mungkin untuk mendapat respon pasar.
Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh
manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik. Informasi keuangan
yang positif dan dapat dipercaya akan mengurangi ketidakpastian
mengenai prospek perusahaan yang akan datang sehingga dapat
meningkatkan kredibilitas dan kesuksesan perusahaan. Sinyal baik tersebut
diharapkan mampu diterima secara positif oleh pasar sehingga nantinya
akan mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan.

Informasi merupakan kebutuhan yang mendasar bagi para investor
maupun calon investor dalam mengambil keputusan. Kegiatan yang

dilakukan perusahaan selalu berdampak pada stakeholders seperti

16
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karyawan, pemasok, investor, pemerintah, konsumen serta masyarakat dan
kegiatan tersebut menjadi perhatian dan minat dari para stakeholders,
terutama investor sebagai pemilik dan penanam modal perusahaan.
Dibutuhkan informasi yang lengkap, akurat serta tepat waktu yang akan
mendukung investor dalam mengambil keputusan secara rasional sehingga
hasil yang diperoleh sesuai dengan yang diharapkan. Pada signalling
theory, manajemen berharap dapat memberikan sinyal kemakmuran
kepada pemilik ataupun pemegang saham dalam menyajikan informasi
keuangan. Publikasi laporan keuangan tahunan yang disajikan oleh
perusahaan akan dapat memberikan sinyal pertumbuhan dividen maupun
perkembangan harga saham perusahaan.

Silalahi (2017) kinerja finansial adalah suatu usaha formal yang
dilakukan oleh perusahaan untuk mengevaluasi efisiensi dan efektivitas
dari aktivitas perusahaan yang telah dilaksanaan pada periode tertentu.
Semain berkembangnya perekonomian suatu negara dengan semakin
ketatnya persaingan antar perusahaan yang dapat menyebabkan naik atau

turunnya eksistensi perusahaan.

Kinerja Finansial

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi guna
mendapatkan gambaran kinerja perusahaan. Kinerja finansial adalah hasil
banyak keputusan yang dibuat secara terus menerus oleh pihak manajemen

perusahaan untuk mencapai suatu tujuan tertentu secara efektif dan efisien
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(Anwar, dkk, 2010). Profitabilitas merupakan suatu indikator kinerja yang
dilakukan manajemen dalam mengelola kekayaan perusahaan yang
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan. Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total
aktiva maupun modal sendiri. Laba perusahaan selain merupakan indikator
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bagi para pemilik modal,
juga merupakan elemen dalam penciptaan nilai perusahaan yang
menunjukkan prospek perusahaan di masa yang akan datang. Rendahnya
kualitas laba akan membuat kesalahan pembuatan keputusan para
pemakainya seperti investor dan kreditor, sehingga nilai perusahaan akan
berkurang (Siallagan & Machfordz, 2006).

Bagi investor, informasi mengenai kinerja finansial perusahaan
dapat digunakan untuk melihat apakah mereka akan mempertahankan
investasi mereka di perusahaan tersebut atau mencari alternatif lain. Hal
tersebut menunjukkan bahwa semakin baik Kinerja keuangan yang
diperoleh, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. Dengan nilai
perusahaan yang tinggi membuat para investor melirik perusahaan tersebut
untuk menanamkan modalnya sehingga akan terjadi kenaikan harga saham
atau dapat dikatakan bahwa harga saham merupakan fungsi dari nilai
perusahaan.

Isbanan (2015) mengatakan Kinerja sebagai ukuran atau tingkat
individu dan organisasi dapat mencapai tujuan dengan efektif dan efisien.

Kinerja perusahaan merupakan alat ukur keberhasilan manajer dalam
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menjalankan perusahaan. Informasi mengenai kinerja finansial diperlukan
oleh pihak-pihak yang berkepentingan dengan perusahaan, misalnya
pemegang saham, kreditur, pemerintah dan masyarakat. Informasi tersebut
digunakan untuk mengetahui kesesuaian tujuan perusahaan dengan hasil

pengelolaan perusahaan oleh manajer.

. CSR Disclosure

Menurut Hadi (2011) CSR disclosure merupakan komitmen para
pelaku bisnis untuk memegang teguh pada etika bisnis dalam beroperasi,
memberi kontribusi terhadap pembangunan berkelanjutan, serta berusaha
mendukung peningkatan taraf hidup dan kesejahteraan bagi para pekerja,
termasuk meningkatkan kualitas hidup bagi masyarakat sekitar.

CSR disclosure berpengaruh pada kinerja perusahaan, hal ini
sejalan dengan penelitian Suciwati, dkk (2016) yang menyatakan bahwa
CSR disclosure berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan jangka
panjang. Dengan melaksanakan CSR secara konsisten dan jangka panjang
akan memberikan pengaruh positif masyarakat terhadap kehadiran
perusahaan. Kondisi tersebut dapat memberikan keuntungan ekonomi
bisnis kepada perusahaan yang bersangkutan.

Pengungkapan CSR adalah  pengkomunikasian  aktivitas
keterlibatan sosial perusahaan dalam informasi keuangan maupun non
keuangan. CSR disclosure diharapkan mampu menarik minat investor

untuk berinvestasi. Perusahaan yang sudah mengungkapkan CSR dianggap
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sudah ikut berkontribusi dalam kegiatan ekonomi, sosial, dan lingkungan
dengan tujuan untuk meningkatkan kualitas dan pemanfaatan

sustainability reporting (www.globalreporting.org).

Global Reporting Initiative (GRI) digunakan sebagai pedoman
pelaporan keuangan dari CSR perusahaan. GRI merupakan organisasi
independen internasional yang membantu bisnis, pemerintah, dan
perusahaan dalam memahami dan mengkomunikasikan pengungkapan
keberlanjutan. Saat ini pedoman penyusunan sustainability report tertuang
dalam GRI G4 yang memberikan kemudahan perusahaan dalam
mengungkapkan kegiatan CSR dan lebih mudah berbagi informasi dengan
stakeholders. Indikator kinerja GRI G4 dibagi menjadi tiga komponen
utama yaitu ekonomi, lingkungan hidup, dan sosial. Kategori sosial
mencakup hak asasi manusia, praktik ketenagakerjaan dan lingkungan
kerja, tanggung jawab produk dan masyarakat. Total indikator pada GRI

mencapai 91 item (www.globalreporting.org).

Kinerja Lingkungan

Kinerja lingkungan adalah kinerja perusahaan untuk menciptakan
lingkungan yang hijau (green) (Suratno, dkk., 2007). Kinerja lingkungan
merupakan salah satu langkah penting perusahaan dalam meraih
kesuksesan bisnis. Kinerja lingkungan merupakan hasil yang dapat diukur
dari sistem manajemen lingkungan, yang terkait dengan kontrol aspek-

aspek lingkungannya. Pengkajian kinerja lingkungan didasarkan pada
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kebijakan lingkungan, sasaran lingkungan, dan target lingkungan (Pertiwi,
dkk., 2015). Sistem manajemen lingkungan memiliki standar yang
mendeskripsikan sebuah sistem yang membantu perusahaan untuk
mencapai kinerja lingkungan yang lebih baik (Sturm, 1997).

Kinerja lingkungan pada perusahaan di Indonesia dapat diukur
dengan menggunakan Program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan
dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup atau PROPER (Pertiwi, dkk.,
2015). PROPER merupakan instrumen yang digunakan oleh Kementrian
Lingkungan Hidup untuk mengukur Kketaatan perusahaan berdasarkan
peraturan yang berlaku (Rakhiemah & Agustia, 2009).

PROPER memiliki tujuan untuk mendorong perusahaan untuk taat
terhadap peraturan lingkungan hidup dan mencapai keunggulan
lingkungan (environmental excellency) melalui integrasi prinsip-prinsip
pembangunan berkelanjutan dalam proses produksi dan jasa, dengan jalan
penerapan sistem manajemen lingkungan, 3R, efisiensi energi, konsevasi
sumber daya dan pelaksanaan bisnis yang beretika serta bertanggung
jawab terhadap masyarakat melalui program pengembangan masyarakat
(Press Release PROPER, 2011). Penggunaan warna di dalam penilaian
PROPER merupakan bentuk komunikatif penyampaian kinerja kepada

masyarakat.
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Beberapa peneliti telah melakukan penelitian tentang kinerja finansial

perusahaan. Hasil dari beberapa peneliti akan digunakan sebagai bahan

referensi dan perbandingan dalam penelitian ini.

TABEL 2.1

Rekapitulasi Penelitian Sebelumnya

No. Variabel Hasil Penelitian
1.  Bartolacci, Variabel Praktik  kinerja lingkungan
dkk (2018) independen: Kinerja berpengaruh positif terhadap
lingkungan kinerja finansial perusahaan.
Variabel dependen:
Kinerja finansial
2. Magbool & Variabel CSR  berpengaruh  positif
Zameer, Independen: terhadap kinerja keuangan.
(2018) Corporate Social
Responsibility (CSR)
Variabel dependen:
Kinerja keuangan
3. L dkk Variabel Inisiatif ~ lingkungan  dan
(2017) independen: Inisiatif Kinerja lingkungan
lingkungan hijau, berpengaruh positif terhadap
Kinerja lingkungan  kinerja finansial (pengaruhnya
tidak langsung, namun di
Variabel dependen: periode berikutnya).
Kinerja finansial
4.  Sila & Cek Variabel CSR disclosure berpengaruh
(2017) Independen: positif terhadap kinerja
Corporate Social keuangan.

Responsibility (CSR)

Variabel dependen:
Kinerja keuangan
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Rekapitulasi Penelitian Sebelumnya (Lanjutan)

No. Variabel Hasil Penelitian
5. Song, dkk Variabel 1. Manajemen Kinerja
(2017) independen: Kinerja lingkungan di  periode
lingkungan sekarang akan berpengaruh
positif  terhadap kinerja
Variabel dependen: finansial di periode
Kinerja finansial berikutnya.

2. Manajemen Kinerja
lingkungan di  periode
sekarang tidak
berpengaruh signifikan
terhadap kinerja finansial
di periode berikutnya.

6.  Syamni, dkk Variabel CSR disclosure berpengaruh
(2017) Independen: positif terhadap Kinerja
Corporate Social keuangan, terutama pada ROE,
Responsibility (CSR) sehingga CSR memberikan
sinyal positif kepada investor
untuk berinvestasi.
Variabel dependen:
Kinerja keuangan
7. Gantino Variabel Corporate Social
(2016) independen: Responsibility (CSR)
Corporate Social berpengaruh positif terhadap

Responsibility (CSR)

Variabel dependen:
Return on Equity
(ROE)

Return on Equity (ROE).
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Rekapitulasi Penelitian Sebelumnya (Lanjutan)

No. Variabel Hasil Penelitian
8. Liang & Liu Variabel 1. Tingkat kinerja lingkungan
(2016) independen: Kinerja dan  kinerja  keuangan
lingkungan, perusahaan di Cina rendah,
kapabilitas sehingga Kinerja
manajemen lingkungan tidak
lingkungan berpengaruh terhadap
Kinerja keuangan.
Variabel dependen: 2. Kapabilitas manajemen
kinerja keuangan lingkungan ~ memoderasi
Kinerja lingkungan
terhadap kinerja keuangan,
sehingga kinerja
lingkungan  berpengaruh
positif terhadap kinerja
keuangan.
9. Nor, dkk Variabel Environmental disclosure
(2016) independen: berpengaruh signifikan
Environmental terhadap kinerja keuangan
disclosure perusahaan.
Variabel dependen:
Kinerja keuangan
10. Suciwati, Variabel Corporate Social
dkk (2016) independen: Responsibility (CSR)

Corporate Social
Responsibility (CSR)

Variabel dependen:
Return on Equity
(ROE)

berpengaruh positif terhadap
Return on Equity (ROE).
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Rekapitulasi Penelitian Sebelumnya (Lanjutan)

No.

Variabel

Hasil Penelitian

11.

12.

13.

Djuitaningsih  Variabel
& Ristiawati

(2015)

Flammer
(2015)

Marti,
(2015)

dkk

independen: Kinerja
lingkungan,
Kepemilikan asing

Variabel dependen:
Kinerja Finansial

Variabel

independen:
Corporate Social
Responsibility (CSR)

Variabel dependen:
Kinerja keuangan

Variabel

independen:
Corporate Social
Responsibility (CSR)

Variabel dependen:
Kinerja keuangan

1. Kinerja lingkungan tidak
berpengaruh terhadap CSR
disclosure

2. Kepemilikan asing
berpengaruh positif
terhadap CSR disclosure

3. Kinerja lingkungan
berpengaruh positif

terhadap kinerja finansial
perusahaan

4. Kepemilikan asing
berpengaruh positif
terhadap kinerja finansial
perusahaan

5. CSR disclosure tidak
berpengaruh signifikan
terhadap kinerja finansial

1. CSR berpengaruh positif
terhadap return dan kinerja
akuntansi yang baik.

2. CSR berpengaruh positif
pada produktifitas
karyawan dan

pertumbuhan penjualan.

CSR  berpengaruh  positif
terhadap kinerja keuangan.
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Rekapitulasi Penelitian Sebelumnya (Lanjutan)

No. Variabel Hasil Penelitian
14. Wang & Variabel CSR tidak hanya
Chen (2015) Independen: meningkatkan reputasi
Corporate Social perusahaan tetapi juga Kinerja

15. Tjahjono
(2013)

16. Yusoff, dkk
(2013)

Responsibility (CSR)

Variabel dependen:
Kinerja keuangan

Variabel
independen: Kinerja
lingkungan

Variabel dependen:
Kinerja keuangan

Variabel
independen:
disclosure

CSR

Variabel dependen:
Kinerja keuangan

keuangannya.

Kinerja lingkungan
berpengaruh positif terhadap
Kinerja keuangan perusahaan.

CSR disclosure berpengaruh
signifikan terhadap Kkinerja
keuangan prusahaan.

Sumber: data penelitian terdahulu diolah, 2019

C. Perumusan Hipotesis

1. CSR disclosure dan kinerja finansial

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah mekanisme bagi

suatu organisasi untuk secara sukarela menginterpretasikan perhatian

terhadap lingkungan dan sosial dalam operasinya dan interaksinya dengan

stakeholders (Anggraini, 2006). Perusahaan dengan pengungkapan CSR

yang baik memiliki tingkat pengungkapan yang lebih luas dibandingkan

dengan perusahaan yang tidak melakukan CSR. Semakin luas CSR
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disclosure yang diungkapkan memberikan pengaruh yang semakin positif
kepada stakeholders perusahaan maupun para pemegang saham
perusahaan.

Teori sinyal (signalling theory) dikembangkan oleh Ross (1977)
menyatakan bahwa pihak eksekutif perusahaan memiliki informasi lebih
baik mengenai perusahaannya akan terdorong untuk menyampaikan
informasi tersebut kepada calon investor agar harga saham perusahaannya
meningkat. Teori sinyal menyatakan bahwa perusahaan akan berusaha
menyampaikan hal baik kepada publik untuk mendapat respon yang baik
pula. Perusahaan yang mengikuti dan melaporkan hasil CSR disclosure
maka diharapkan dapat memberikan sinyal yang baik bagi para
stakeholder terkait pemberdayaan sumber daya di sekitar perusahaan, serta
diharapkan dapat memperoleh respon yang positif terhadap Kkinerja
finansial perusahaan. Perusahaan yang memiliki tingkat likuditas yang
tinggi akan memberikan sinyal kepada perusahaan lain bahwa mereka
lebih baik daripada perusahaan lain dengan melakukan kegiatan yang
berhubungan dengan lingkungan sosial (Hadi, 2011).

Penelitian Marti, dkk (2015) menyatakan perusahaan yang
melaporkan laporan sustainable dalam bentuk CSR akan berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangannya. Selanjutnya Flammer (2015) dan
Gantino (2016) menunjukkan bahwa CSR disclosure berpengaruh positif

terhadap kinerja finansial perusahaan. CSR disclosure berpengaruh positif
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terhadap kinerja keuangan, terutama pada ROE, sehingga memberikan
sinyal positif kepada investor untuk berinvestasi (Syamni, dkk., 2017).
Perusahaan yang memiliki tingkat likuditas yang tinggi akan
memberikan sinyal kepada perusahaan lain bahwa mereka lebih baik
daripada perusahaan lain dengan melakukan kegiatan yang berhubungan
dengan lingkungan sosial. Dalam hal ini stakeholders mulai
mempertimbangkan aspek-aspek sosial dalam berinvestasi, secara tidak
langsung investor akan mempertimbangkan CSR disclosure sebagai salah
satu indikator untuk menilai kinerja suatu perusahaan dalam keadaan baik
atau tidak. Tinggi rendahnya Kinerja suatu perusahaan merupakan dasar
pertimbangan yang digunakan dalam pemilihan tujuan investasi oleh para
investor pada umumnya. Penilaian kinerja finansial perusahaan diukur
melalui pengevaluasian laporan keuangan perusahaan, khususnya analisis
laporan keuangan. Berdasarkan teori dan temuan hasil penelitian
terdahulu, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

H1: CSR disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja finansial

Kinerja Lingkungan dan Kinerja Finansial

Kinerja lingkungan adalah kinerja perusahaan untuk menciptakan
lingkungan yang hijau (green) (Suratno, dkk., 2007). Sistem manajemen
lingkungan memiliki standar yang mendeskripsikan sebuah sistem yang
membantu perusahaan untuk mencapai kinerja lingkungan yang lebih baik

(Sturm, 1997). lkhsan (2009) menyebutkan Kkinerja lingkungan
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(environmental performance) adalah usaha manajemen perusahaan untuk
mewujudkan lingkungan yang selaras, serasi, dan seimbang dimana akan
membangun citra baik di mata stakeholders.

Teori Sinyal menyatakan bahwa perusahaan akan berusaha
menyampaikan hal baik kepada publik untuk mendapat respon yang baik
pula. Kinerja lingkungan merupakan hasil yang dapat diukur melalui
sistem manajemen lingkungan yang didasarkan pada kebijakan
lingkungan, sasaran lingkungan dan target lingkungan. Oleh karena itu
perusahaan saat ini melaporkan kinerja lingkungan. Perusahaan yang
mengikuti dan melaporkan hasil kinerja lingkungannya diharapkan dapat
memberikan sinyal yang baik bagi para stakeholders, dan diharapkan
dapat memperoleh respon yang positif terhadap Kkinerja finansial
perusahaan.

Sedangkan menurut penelitian Tjahjono (2013), Djuitaningsih &
Ristiawati (2015) menyatakan kinerja lingkungan berpengaruh positif
terhadap kinerja finansial perusahaan. Environmental disclosure (kinerja
lingkungan) berpengaruh signifikan terhadap kinerja finansial perusahaan
(Nor, dkk, 2016). Selanjutnya Song, dkk (2017) menyatakan bahwa
manajemen kinerja lingkungan di periode sekarang akan berpengaruh
positif terhadap kinerja finansial peruahaan di periode yang akan datang.
Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian dari Li, dkk (2017)

dimana inisiatif lingkungan dan kinerja lingkungan berpengaruh positif
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terhadap kinerja finansial di periode yang akan datang, sehingga
pengaruhnya tidak dirasakan langsung di periode yang sama.

Kinerja lingkungan berfungsi untuk menjaga keseimbangan
lingkungan dalam setiap proses bisnis pada aktivitas, produk dan jasa
adalah tercapainya kinerja unggul. Pengelolaan lingkungan yang baik
dapat menghindarkan klaim masyarakat dan pemerintah sekaligus
meningkatkan kualitas produk sehingga dapat meningkatkan laba
keuangan perusahaan yang berpengaruh terhadap Kkinerja finansial
perusahaan. Berdasarkan teori dan temuan hasil penelitian terdahulu, maka
hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

H2: Kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap Kinerja

finansial

D. Model Penelitian

CSR disclosure
(CSRd) F + Kinerja
Finansial
> (KF)
Kinerja ROt
: H2|+
Lingkungan
(KL)

Gambar 2.1 Model
Penelitian
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METODE PENELITIAN

A. Jenis Penelitian
Adapun jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
dokumenter, yaitu laporan tahunan selama tahun 2014-2018 dari perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang tedapat pada Bursa Efek
Indonesia (BEI). Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder, yaitu berupa laporan tahunan tahun 2014-2018, karena pada tahun

tersebut merupakan data terdekat dengan masa saat ini.

B. Populasi dan Sampel

Perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang diteliti
yaitu yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 dengan
menggunakan data laporan keuangan dan data lain yang relevan. Jenis data
yang digunakan adalah data sekunder yang diambil dari www.idx.co.id dan
dari masing-masing situs perusahaan manufaktur sektor makanan dan
minuman yang terpilih menjadi sampel. Pengambilan sampel dilakukan
dengan metode probability sampling teknik purpossive sampling dengan
kriteria:
1. Perusahaan makanan dan minuman yang mempublikasikan laporan

keuangan berturut-turut tahun 2014-2018.
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2. Perusahaan yang telah mengikuti PROPER (Program Penilaian Peringkat
Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup) tahun 2014-
2018.

3. Perusahaan peserta PROPER yang memiliki dan melaporkan data
mengenai Corporate Social Responsibility sejak tahun 2014-2018.

Sampel diambil dengan probability sampling teknik purposive
sampling untuk menghindari pemilihan sampel yang tidak mempunyai
informasi lengkap terkait dengan data yang dibutuhkan untuk penelitian,

sehingga tidak menimbulkan bias pada hasil penelitian.

C. Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel
1. Variable Dependen
a. Kinerja Finansial

Menurut Isbanan (2015) kinerja sebagai ukuran atau tingkat
individu atau organisasi dalam mencapai tujuan dengan efektif dan
efisien. Ukuran kinerja digunakan untuk membantu menerapkan
strategi dan pengendalian manajemen sebagai faktor keberhasilan
penting jangka pendek dan jangka panjang (Sulistyanto & Sri, 2008).
Informasi kinerja finansal perusahaan diperlukan oleh para stakeholder
perusahaan. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja
finansial perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.
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Kinerja finansial dalam hal ini diukur menggunakan ROE

(Return On Equity), (Silalahi, 2017) yaitu:

ROE = laba bersih % 100%

ekuitas pemegang saham

ROE menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba
setelah pajak dengan menggunakan modal sendiri yang dimiliki
perusahaan, dan mengukur tingkat hasil pengembalian dari modal
pemegang saham (modal sendiri) yang diinvestasikan ke dalam
perusahaan. ROE penting bagi pihak pemegang saham untuk
mengetahui efektivitas dan efisiensi pengelola modal sendiri yang

dilakukan oleh pihak manajemen perusahaan (Silalahi, 2017).

2. Variable Independen
a. CSR Disclosure
CSR disclosure merupakan data yang diungkapkan oleh
perusahaan berkaitan dengan aktivitas sosialnya yang meliputi tema
lingkungan, energi, kesehatan dan keselamatan tenaga kerja, lain-lain
tentang tenaga kerja, produk, keterlibatan masyarakat dan umum.
Pengungkapan CSR adalah pengkomunikasian aktivitas
keterlibatan sosial perusahaan dalam informasi keuangan maupun non
keuangan. Informasi mengenai Corporate Social Disclosure Index
(CSDI) berdasarkan GRI G4 yang digunakan dalam penelitian ini

diperoleh dari website www.globalreporting.org. GRI G4 menyediakan

kerangka kerja yang relevan secara global untuk mendukung
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pendekatan yang terstandarisasi dalam pelaporan yang mendorong
tingkat transparansi dan konsisten yang diperlukan untuk membuat
informasi untuk disampaikan kepada pengguna dan masyarakat. Dalam
standar GRI G4 indikator Kkinerja dibagai menjadi tiga komponen
utama, yaitu ekonomi, lingkungan hidup dan sosial. Kategori sosial
mencakup hak asasi manusia, praktik ketenagakerjaan dan lingkungan
kerja, tanggung jawab produk dan masyarakat. Total indikator pada
GRI mencapai 91 item. Pada perusahaan yang menjadi sampel
penelitian dilakukan content analysis dengan menggunakan variabel
dummy. Indikator yang diungkapkan dalam laporan keuangan
berdasarkan standar GRI G4 dalam mengukur luas pengungkapan CSR
dengan memberikan skor 0 dan 1. Dimana O untuk item yang tidak
diungkapkan dan nilai 1 untuk item yang diungkapkan oleh perusahaan
(Sayekti & Wondabio, 2017). Apabila perusahaan mengungkapkan
aktivitas CSR secara penuh maka nilai maksimal yang dicapai yakni
91. Rumus perhitungan CSRI sebagai berikut:

CSDIj =Y xij /nj

Keterangan:

CSDIj = Corporate Social Disclosure Index Perusahaan J
Nj = Jumlah item untuk perusahaan |

> Xij = Jumlah total pengungkapan CSR oleh perusahaan

1 = jika item | diungkapkan
0 = jika item I tidak diungkapkan,
Dengan demikian, 0 < CSRIj <1

GRI merupakan kerangka kerja pelaporan keberlanjutan yang

paling banyak digunakan di dunia dalam rangka mendorong
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tranparansi yang lebih besar. Kerangka tersebut menetapkan prinsip
dan indikator yang dapat digunakan organisasi untuk mengukur dan
melaporkan kinerja ekonomi dan sosialnya (Sayekti & Wondabio,

2017).

Kinerja Lingkungan

Variabel independen dalam penelitian ini adalah Kinerja
lingkungan. Kinerja lingkungan diukur dari prestasi perusahaan
mengikuti program PROPER. Program yang merupakan salah satu
upaya yang dilakukan Kementrian Lingkungan Hidup untuk
mendorong penataan perusahaan dalam pengelolaan lingkungan hidup
melalui instrument informasi (Rakhiemah dan Agustia, 2009).
Terdapat peringkat kinerja melalui PROPER yang tergolong dalam

lima 5 warna yaitu:

Tabel 3.1
Peringkat PROPER
Warna Skor Keterangan
Emas 5 Sangat  Telah melakukan pengelolaan

amat baik  lingkungan lebih dari yang
dipersyaratkan dan telah melakukan
upaya 3R (Reuse, Recycle, dan
Recovery), menerapkan sistem
pengelolaan lingkungan yang
berkesinambungan, serta melakukan
upaya-upaya yang berguna bagi
kepentingan masyarakat dalam jangka
panjang.
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Tabel 3.1

Peringkat PROPER (Lanjutan)

Warna Skor

Keterangan

Hijau 4

Biru 3

Merah 2

Hitam 1

Sangat
baik

Baik

Buruk

Sangat
buruk

Telah melakukan pengelolaan
lingkungan lebih dari yang
dipersyaratkan, telah mempunyai
sistem pengelolaan lingkungan,
mempunyai hubungan yang baik
dengan masyarakat, termasuk
melakukan upaya 3R (Reuse, Recycle,
Recovery).

Telah melakukan pengelolaan
lingkungan lebih dari yang
dipersyaratkan sesuai dengan
ketentuan dan peraturann yang
berlaku.

Melakukan upaya pengelolaan
lingkungan, akan tetapi baru sebagian
mencapai hasil yang sesuai dengan
persyaratan sebagaimana diatur dalam
peratuan perundang-undangan.

Belum melakukan upaya pengelolaan
lingkungan berarti secara sengaja tidak
melakukan upaya pengelolaan
lingkungan sebagaimana yang
dipersyaratkan, serta berpotensi
mencemari lingkungan.

Sumber: Kementerian Lingkungan Hidup, 2009

D. Metoda Analisis Data

1. Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif merupakan teknik deskriptif yang

memberikan informasi mengenai data yang dimiliki dan tidak bermaksud
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menguji hipotesis. Analisis ini hanya digunakan untuk menyajikan dan

menganalisis data disertai dengan perhitungan agar dapat memperjelas

keadaan atau karakteristik data yang bersangkutan. Pengukuran yang

digunakan statistik deskriptif ini meliputi jumlah sample, nilai minimum,

nilai maksimum, nilai rata-rata (mean), dan standar deviasi (Ghozali,

2018).

2. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model

regresi, variabel penganggu atau residual memiliki distribusi normal.
Model regresi yang baik memiliki distribusi data yang normal atau
mendekati normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik dan uji
statistik (Ghozali, 2018: 161). Untuk mendeteksi normalitas data,
dilakukan melalui analisis statistic Kolmogorov-Smirnov Test (K-S).
Dasar pengambilan keputusannya yaitu jika nilai signifikan lebih besar
dari 0,05 maka data berdistribusi normal, sedangkan nilai signifikansi
lebih kecil dari 0,05 maka data tidak berdistribusi normal (Ghozali,
2018: 166).

b. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam

model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen
(Ghozali, 2018: 107). Pada model regresi yang baik seharusnya antar

variabel independen tidak terjadi korelasi.
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(1) Nilai R? yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris
yang tinggi, tetapi secara individu variabel-variabel independen
banyak yang tidak signifikan mempengaruhi variabel independen.

(2) Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika
antar variabel ada korelasi yang cukup tinggi (umumnya diatas
0,90), maka hal ini mengindikasikan adanya multikolinearitas.

Mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam model regresi
dapat dilihat dari Tolerance Value atau Variance Inflation Factor

(VIF). Artinya nilai Tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF

yang tinggi. Nilai cut-off yang umum dipakai untuk menunjukan

adanya multikolonieritas adalah nilai tolerance < 0.10 atau sama

dengan nilai VIP > 10.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi
linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi

korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi (Ghozali, 2018:

111). Uji autokorelasi menggunakan uji Durbin-Watson (DW test). Uji

Durbin Watson digunakan untuk autokorelasi tingkat satu dan

mensyaratkan adanya konstanta dalam model regresi dan tidak ada

variabel lag di antara variabel independen. Hipotesis yang akan diuji

adalah:
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HO: tidak ada autokorelasi (r = 0)
HA: ada autokorelasi (r # 0)
Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi yaitu:
(1) Apabila 0 < d < dl menunjukkan tidak ada autokorelasi positif
sehingga keputusan ditolak.
(2) Apabila dl < d < du menunjukkan tidak ada autokorelasi positif
sehingga tidak ada keputusan yang diambil.
(3) Apabila 4 — dl < d < 4 menunjukkan tidak ada korelasi negatif
sehingga keputusan ditolak.
(4) Apabila 4 — du < d <4 — dl menunjukkan tidak ada korelasi negatih
sehingga tidak ada keputusan yang diambil.
(5) Apabila du < d <4 — du menunjukkan tidak ada autokorelasi positif
atau negatif sehingga keputusan diterima atau tidak ditolak.
. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji model regresi terjadi
ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Jika varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda
disebut  heteroskedastisitas (Ghozali, 2018: 137). Uji
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan uji Glejser. Dasar
pengambilan  keputusan uji  Glejser  vyaitu tidak terjadi

heteroskedastisitas, jika nilai signifikansi o > 0,05.
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E. Analisis Data
1. Persamaan Regresi
Data dianalisis menggunakan teknik regresi linier dengan analisis
regresi sederhana. Berdasarkan pemaparan sebelumnya maka diperoleh
persamaan regresi sebagai berikut:

KF = a + B,CSRD + B,KL+ e

Keterangan:

a ‘konstanta

e -error

B ‘koefisien regresi
KF :Kinerja Finansial
CSRD :CSR disclosure

KL :Kinerja Lingkungan

2. Koefisien Determinasi (Uji R?)

Menurut Ghozali (2018) koefisien determinasi (R?) pada intinya
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi
variabel dependen. Nilai (R?) yang kecil berarti kemampuan variabel-
variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat
terbatas. Secara umum Kkoefisien determinasi untuk data silang
(crossection) relatif rendah karena adanya variasi yang besar antara
masing-masing pengamatan, sedangkan untuk data runtut waktu (time
series) biasanya mempunyai nilai koefisien determinasi yang tinggi. Setiap
tambahan satu variabel independen, maka R? pasti meningkat tidak peduli
variabel tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap variabel
dependen. Banyak peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai

Adjusted R2 pada saat mengevaluasi mana model regresi terbaik. Tidak
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seperti R2, nilai Adjusted R2 dapat naik atau turun apabila satu variabel
independen ditambahkan kedalam model.

Nilai Adjusted R2 dalam kenyataannya dapat bernilai negatif,
walaupun yang dikehendaki harus bernilai positif. Menurut Gujarati
(2003) dalam Ghozali jika dalam uji empiris didapat nilai Adjusted R2
negatif, maka njilai Adjusted R2 dianggap bernilai nol. Secara matematis
jika nilai R2 = 1, maka Adjusted R2 = Rz = 1 sedangkan jika nilai Rz = 0,
maka Adjusted R2 = (1-k)/(n-k). Jika k > 1, maka Adjusted R2 akan bernilai
negatif. Jika koefisien (R2) semakin besar (mendekati satu) menunjukkan
semakin baik kemampuan variabel independen menjelaskan variabel
dependen, sebaliknya jika R2 semakin kecil (mendekati nol) maka, dapat
dikatakan bahwa pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen kecil. Hal ini berarti model variabel independen yang digunakan
untuk menerangkan variabel dependen adalah tidak kuat (Ghozali,
2013:97-98).

. Uji Goodness of Fit (Uji F)

Ghozali (2018: 98) uji statistik F pada dasarnya digunakan untuk
mengukur ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai aktual
(goodness of fit). Uji F menguji apakah variabel independen mampu
menjelaskan variabel dependen secara baik atau menguji apakah model
yang digunakan telah fit atau tidak. Menentukan F tabel digunakan tingkat

signifikansi 5% dengan derajat kebebasan pembilang (df) = k dan derajat
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kebebasan penyebut (df) = n-k-1, dimana k adalah jumlah variabel.

Pengujian dilakukan dengan kriteria:

a. Jika F hitung > F Tabel, atau p value < a = 0,05, maka Ho ditolak dan
Ha diterima, artinya model yang digunakan bagus atau (fit).

b. Jika F hitung < F Tabel, atau p value > o= 0,05, maka Ho diterima dan
Ha tidak diterima, artinya model yang digunakan tidak bagus atau

(tidak fit).

,,,,,,,,, — Ho ditolak
F tabel F hitung

Gambar 3.1 Penerimaan Uji F

. Ujit

Uji t digunakan untuk mengukur signifikansi pengaruh
pengambilan keputusan dilakukan berdasarkan perbandingan nilai thitung
masing-masing koefisien regresi dengan twpe (nilai kritis) sesuai dengan
tingkat signifikansi yang digunakan. Ketentuan menilai hasil hipotesis uji t
adalah menggunakan tingkat signifikansi 5% dengan derajat kebebasan df
= n-1 (Ghozali, 2018: 98). Pengujian dilakukan dengan kriteria:
a. Jika t hitung >t Tabel, atau p value < a = 0,05, maka Ho ditolak dan

Ha diterima, artinya secara statistik data yang ada dapat membuktikan
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bahwa variabel independen berpengaruh positif terhadap variabel
dependen.

. Jika t hitung < t Tabel, atau p value > o = 0,05, maka Ho diterima dan
Ha tidak diterima, artinya variabel independen tidak berpengaruh

positif terhadap variabel dependen.

o=5%

Ho ditolak

Ho diterima

0 t tabel t hitung

Gambar 3.2
Kurva Uji t Penerimaan Hipotesis Positif



BAB V

KESIMPULAN

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai
pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) disclosure dan kinerja
lingkungan terhadap kinerja finansial perusahaan pada perusahaan manufaktur
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Objek
penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2018. Pengambilan sampel
penelitian ini menggunakan metode purposive sampling sehingga diperoleh
sampel sebanyak 8 perusahaan, dan total sampelnya sebanyak 40 sampel.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Corporate Social
Responsibility (CSR) disclosure dan kinerja lingkungan terhadap Kkinerja
finansial perusahaan. Berdasarkan pada hasil hipotesis dan analisis regresi
yang telah dilakukan pada bab sebelumnya maka hipotesis pertama yaitu CSR
disclosure hasilnya diterima yang artinya bahwa Corporate Social
Responsibility (CSR) disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja finansial
perusahaan. Hal ini berarti semakin tinggi pengungkapan CSR maka kinerja
finansial perusahaan akan semakin meningkat pula. Semakin luas informasi
yang diungkapkan dalam CSR maka akan memperbanyak informasi yang
diterima stakeholders tentang perusahaan. Pengungkapan corporate social

responsibility dapat menunjukan bahwa suatu perusahaan tersebut
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bertanggung jawab baik terhadap peraturan yang berlaku, masyarakat sekitar,
maupun lingkungan alam. Hal tersebut akan meningkatkan minat calon
investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut yang berpengaruh
terhadap kinerja finansial perusahaan.

Selanjutnya hipotesis kedua kinerja lingkungan hasilnya tidak
diterima, yang artinya bahwa kinerja lingkungan tidak berpengaruh terhadap
kinerja finansial perusahaan. Hal ini berarti tinggi rendahnya peringkat Kinerja
lingkungan tidak berpengaruh terhadap kinerja finansial perusahaan. Hal ini
dikarenakan aspek penilaian PROPER pada tahun pengamatan lebih mengacu
pada ketaatan terhadap peraturan mengenai pengendalian pencemaran air,
pengendalian pencemaran udara, pengelolaan limbah B3, AMDAL, serta
pengendalian pencemaran laut. Aspek-aspek penilaian tersebut tidak langsung
menyentuh kepentingan masyarakat dan hasil dari Kinerja lingkungan tersebut
tidak dapat dirasakan secara langsung oleh masyarakat. Kepentingan
masyarakat yang tidak tersentuh langsung oleh aktivitas perusahaan dapat
membuat perusahaan tidak mampu menciptakan hubungan timbal balik yang

positif dengan masyarakat.

B. Keterbatasan Penelitian
1. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini hanya sebagian kecil dari
variabel independen vyang dapat memengaruhi Kinerja finansial

perusahaan. Hal ini ditunjukkan pada koefisien determinasi yang
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menunjukkan bahwa 16,5% kinerja finansial dipengaruhi oleh variabel
independen, sementara yang dipengaruhi variabel lain lebih besar.
2. Penilaian kinerja lingkungan dalam penelitian ini hanya menggunakan

PROPER.

C. Saran

1. Bagi peneliti yang ingin melakukan pengembangan penelitian diharapkan
menambah variabel independen yang lain yang diduga dapat berpengaruh
terhadap kinerja finansial perusahaan, seperti Good Corporate
Governance (GCG) karena GCG merupakan bentuk lain dari penegakan
etika bisnis dan etika kerja yang menjadi komitmen perusahaan.
Implementasi GCG berhubungan dengan peningkatan citra perusahaan.
Perusahaan yang mempraktikkan GCG, akan mengalami perbaikan citra,
dan peningkatan Kinerja finansial perusahaan. Selain itu, juga diharapkan
dapat memperbanyak jumlah sampel, menggunakan data annual report
yang terbaru agar dapat menggambarkan kondisi terbaru, dan
membedakan industri perusahaan.

2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat melengkapi indikator atau
pengukuran untuk kinerja lingkungan, tidak hanya menggunakan hasil
penilaian PROPER, tetapi juga dapat menggunakan 1SO, sehingga sampel
yang dapat diteliti pun akan lebih banyak dan hasil yang didapatkan lebih

relevan.
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3. Bagi perusahaan, diharapkan menyajikan pengungkapan sustainability
report dengan lebih lengkap, yaitu sesuai dengan pedoman yang telah
ditetapkan GRI, sehingga dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan
bagi investor dalam melakukan investasi.

4. Bagi investor, hendaknya tidak hanya memperhatikan kinerja finansial dan
pengungkapan finansial perusahaan dalam melakukan investasi, melainkan
lebih memperhatikan sustainabilitas perusahaan yang mencakup kinerja

ekonomi, kinerja sosial dan kinerja lingkungan perusahaan.
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