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ABSTRACT

This study aims to examine the effect of CSR disclosure on firm value with
profitability as a moderating variable. The population in this study were all
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in the period 2014 to
2018. Data collected by the purposive sampling method used managed
regression analysis (MRA) or test interactions. The results show that CSR
proxied by the size of the board of commissioners does not significantly
influence the value of the company and profitability is able to strengthen the
influence of CSR proxied by the size of the board of commissioners to the value
of the company.
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PENDAHULUAN

Setiap badan usaha memiliki tujuan jelas yang hendak dicapai yaitu
memakmurkan pemilik saham dan pemilik perusahaan terutama mencari laba yang
sebesar-besarnya, untuk mencapai tujuan tersebut manajemen perusahaan bekerja sama
dengan pemangku kepentingan (stakeholder) agar dapat memaksimalkan modal kerja
dan nilai perusahaan(Saputra, 2018).

Nilai perusahaan yang pada dasarnya dapat di lihat dari harga pasar saham
perusahaan dan perusahaan juga sebagai indikator bagi para investor untuk dapat
menilai suatu perusahaan secara keseluruhan terhadap tingkat keberhasilan perusahaan
yang dikaitkan dengan harga saham. Kerja sama manajemen perusahaan dengan para
pemegang saham tersebut tidak sesuai dengan tujuan perusahaan, karena manajemen
perusahaan yaitu manajer perusahaan lebih mementingkan kepentingan pribadinya dan
manajer sering mengabaikan kepentingan para pemegang saham, dari perbedaan
kepentingan tersebut tejadi konflik atau masalah yang akan mengalami turunnya
keuntungan perusahaan, dan akan berpengaruh terhadap harga saham karna para
investor melihat apakah perusahaan tersebut bagus atau tidaknya untuk berinvestasi,
jika tidak maka akan berpengaruh pada nilai perusahaan (Saputra, 2018).

PBV (price to Book Value) adalah rasio yang dipakai dalam mengukur nilai
perusahaan yang mana menunjukkan kemampuan perusahaan untuk mengukur nilai
perusahaan. Nilai perusahaan biasanya digunakan dengan PBV. Apabila PBV tinggi
maka pasar percaya atas kemajuan perusahaan akan semakin meningkat. Nilai
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perusahaan yang tinggi mengindikasikan kemakmuran pemegang saham juga tinggi Sari
(2013).

(Sari, 2013) CSR ialah tanggung jawab sosial perusahaan tidak menyangkut
masalah keuangan saja, tapi bertanggung jawab pada masalah sosial dan lingkungan
terutama sekitar perusahaan dan masyarakat. Perusahaan perlu menerapkan CSR untuk
mengatasi masalah yang diakibatkan dari aktivitas operasional perusahaan, dimana
perusahaan sangat memerlukan suatu nilai yang baik, sesuai dengan bukti apa yang
sudah dilakukan kepada masyarakat dan lingkungan sekitar, terutama kepada para
pemangku kepentingan ( stakeholder) agar para pemegang saham dapat menilai dari
seberapa banyak aktivitas tanggung jawab sosial yang dilakukan oleh perusahaan.
Mengenai hal tersebut berlaku dalam UU No. 40 tahun 2007 tentang Perseroan
Terbatas. Jika aktivitas perusahaan terkait dengan sumber daya alam maka perusahaan
tersebut wajib mengungkapkan Corporate Social Responsibility.

Profitabilitas adalah suatu alat untuk mengukur perusahaan agar dapat mengetahui
apakah kinerja suatu perusahaan tersebut sudah efektif dan memiliki peran yang sangat
penting dalam sebuah perusahaan dikarenakan apabila profit perusahaan tinggi, maka
perusahaan dapat membayar apa yang menjadi kewajiban perusahaan, dan perusahaan
tersebut akan menjadi likuid (Putra & Yudowati, 2017).

Profit memiliki peran penting sebab profit ialah suatu alat ukur untuk dapat
mengetahui suatu kinerja keuangan pada sebuah perusahaan, agar dapat di jadikan
sebagai syarat untuk dapat memberikan nilai pada perusahaan tersebut. Dapat diberi
kesimpulan jika profitabilitas mengalami peningkatan maka hubungan antara CSR
dengan nilai perusahaan akan berdampak baik, sebab dengan naiknya profitabilitas
perusahaan maka akan bedampak baik jika perusahaan melakukan tanggung jawab
sosial, serta akan akan naiknya nilai perusahaan (Putra & Yudowati, 2017).

Sari (2013) bahwa teori legitimasi adalah sebuah gagasan yang berhubungan
dengan kotrak sosial antara masyarakat dengan perusahaan. Menurut teori legitimasi ini
agar dapat di terima oleh masayrakat, maka perusahaan harus lebih banyak melakukan
pengungkapan aktivitas sosial perusahaan yang mana dapat menjamin berlanjutnya
suatu perusahaan.

Tujuan perusahaan bukan hanya mencari keuntungan saja, tetapi memberikan
manfaat terhadap pemegang saham. stakehoder menyarankan karena perusahaan
tersebut perusahaan yang beroperasi, jadi harus memberikan suatu manfaat bagi pihak
yang sangat penting dalam sebuah perusahaan, intinya menurut teori stakeholder ini
eksistensi perusahaan untuk memerlukan dukungan dari stakeholder sehingga dari
dukungan tersebut memerlukan persetujuan dari stakeholder untuk mempertimbangkan
aktivitas perusahaan. (Pattisahusiwa & Diyanti, 2017)

Adapun penelitian yang telah dilakukan oleh Mardi & Hermanto (2019)
menyatakan bahwa Ukuran Dewan Komisaris berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.Hal ini menunjukkan ukuran dewan komisaris memadai dan
pengawasan yang dilakukan oleh dewan komisaris yang baik akan dapat menimalisir
tindakan kecurangan yang dilakukan olen manajemen terhadap pelaporan keuangan
perusahaan, dengan hal tersebut maka kualitas laporan keuangan perusahaan juga baik,
maka akan mempengaruhi minat atau kepercayaan para investor untuk menanamkan
modal di perusahaan tersebut, sehingga pada umumnya harga saham perusahaan akan
tinggi dan nilai perusahaan akan meningkat.

Penelitian ini senada dengan penelitian yang dilakukan oleh Thendean& Meita
(2010) menyatakan bahwa Ukuran Dewan Komisaris berpengaruh terhadap nilai
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perusahaan. Hal ini menunjukkan jika anggota dewan komisaris memadai maka
masalah kinerja dalam perusahaan tersebut akan teratasi dan lebih efektif sehingga nilai
perusahaan akan meningkat, karena mendapatkan respon yang positif dari investor
sehingga harga pasar saham akan naik terhadap perusahaan, yang mana akan
memperkuat tingkat profitabilitas perusahaan.
Adapun hipotesis pertama yang dirumuskan pada penelitian ini yaitu :

Hi : Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan

Profitabilitas adalah suatu alat untuk mengukur perusahaan agar dapat mengetahui
apakah kinerja suatu perusahaan tersebut sudah efektif dan memiliki peran yang sangat
penting dalam sebuah perusahaan dikarenakan apabila profit perusahaan tinggi, maka
perusahaan dapat membayar apa yang menjadi kewajiban perusahaan, dan perusahaan
tersebut akan menjadi likuid (Putra & Yudowati, 2017).

Alamsyah (2016) menyatakan bahwa CSR yang diproksikan dengan ukuran
dewan komisaris dengan profitabilitas sebagai variabel pemoderasi berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Semakin besar nilai profitabilitas maka kinerja perusahaan
pun akan semakin baik begitu juga dengan dewan komisaris yang akan meningkatkan
image perusahaan dimata stakeholder. Apabila profitabilitas meningkat maka ukuran
dewan komisaris akan memadai dan pengawasan kinerja perusahaan akan menjadi
efektif, efektifnya kinerja perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan.

Adapun hipotesis yang dirumuskan pada pengamatan ini yaitu :

H: : profitabilitas memoderasi secara singnifikan hubungan antara ukuran dewan
komisaris terhadap nilai perusahaan

METODE PENELITIAN
Data dan Sampel
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Dengan memilih objek ini yakni pemilihan sampel tidak terdapat ken,kendala
kekurangan data, dan titik informasi yang pasti mengenai industri yang telah go publik.
Sumber data utama dalam penelitian ini yaitu Annual Report dan Summary.
Jenis data yang didapatkan dari Annual Report dan Summary berupa data kuntitatif.
Data kuntitatifnya seperti laporan laba rugi, laporan ekuitas , laporan neraca. Teknik
pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi.
Populasi pada penelitian ini yaitu perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia
di akhir periode obsevasi, yaitu 2018 sebanyak 600 perusahaan. Metode pengambilan
sampel pada pengamatan ini dilakukan dengan metode purposive sampling yaitu
metode penarikan sampel dengan penelitian berdasarkan pada kriteria sesuai dengan
objek maupun subjek untuk diamati. Kriteria untuk pengambilan sampel pada
pengamatan ini yaitu :
1. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada akhir periode observasi
yaitu 2018.
2. Perusahaan yang tidak terdaftar secara berturut-turut di Bursa Efek Indonesia
selama periode obsevasi yaitu pada tahun 2014-2018.
3. Perusahaan yang tidak terdaftar mempublikasikan laporan keuangan selama
periode observasi 2014-2018.
4. Perusahaan yang tidak menyediakan data keuangan yang sesuai dengan variabel-
variabel yang akan di uji.
5. Perusahaan yang memiliki data keuangan yang terbebas dari data outliers.
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Tabel 1
Proses Penentuan Sampel Berdasarkan Kriteria

No Kriteria
Jumlah
1. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek indonesia (BEI) pada (600)
akhir periode observasi yaitu 2018
2. Perusahaan yang tidak terdaftar secara berturut-turut selama (134)

periode observasi 2014-2018
3. Perusahaan yang tidak terdaftar mempublikasikan laporan keuangan (175)
selama periode observasi 2014-2018
4. Perusahaan yang tidak menyediakan data keuangan yang sesuai (63)
dengan variabel-variabel yang akan di uji.
5. Perusahaan yang memiliki data keuangan yang terindikasi data outliers. (53)
Sampel Akhir 175
Jumlah Observasi 596
Sumber: Diolah Peneliti, 2020
Defenisi Operasional Variabel
Dalam penelitian ini terdiridari tiga macam variabel yaitu variabel yaitu variabel
independent, variabel dependent dan variabel pemoderasi. Variabel independent yaitu
ukuran dewan komisaris (X), variabel dependent yaitu nilai perusahaan (), variabel
pemoderasi yaitu profitabilitas (Z), selanjutnya dapat diuraikan defenisi operasionalnya
dari pengamatan ini sebagai berikut :

Tabel 2
Defenisi Operasional Variabel
No Variabel Definisi Pengukuran Sumber
1 Nilai persepsi investor (Sari, 2013).
Perusahaan terhadap tingkat — PBV = B s X 100%
(Y) keberhasilan
suatu perusahaan PER = —l0SReRAT 4 100 9%
yang acap Kkali 0= EMV +D
dikaitkan dengan EBV +D
harga saham.
2. Ukuran  Ukuran dewan JumlahKomisars (igbal,

Independen

= JumlahSeluruhanggotaDewan
Komisaris

Dewan komisaris adalah
Komisaris  perwakilan dari
(X) para pemegang
saham untuk
mengawasi
kinerja suatu
perusahaan
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Rasio ROA merupakan (Fahmi,
Profitabilita perbandingan GPM = PenjuatantHarga Pokok penjualany 4 g, 2016)
s (2) antara laba
sebelum pajak NPM =
dengan total aset.
ROE merupakan ROA =
perbandingan ,
antara laba bersih ROE = ias Pemegany Sah
setelah pajak
dengan ekuitas.
ROI merupakan
perbandingan
antara laba bersih
setelah pajak
dengan total
aktiva.
GPM merupakan
perbandingan
antara penjualan
dikurang Harga
Pokok Penjualan
dengan penjualan.
NPM merupakan
perbandingan
antara laba bersih
setelah pajak
dengan penjualan.

Penjualan

Laba Setelah Pajak
Penjualan

x 100%

Laba Setelah Pajak
Total Aset

x 100%

x100%

Teknik Analisis Data

Pada penelitian ini dilakukan pengujian hipotesis yang bertujuan menguiji
dampak ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai
pemoderasi. Penelitian ini menggunakan data data panel, yang merupakan gabunagn
antara data time series dan cross section . Data sampel sebanyak 175 perusahaan
diambil dari data unit cross section. Data time sries periode 2014-2018.

Analisis statistik deskriptif merupakan metode analisis yang digunakan dalam
penelitian ini dan menggunakan program spss untuk nalaisis regresi linear. Persamaan
regresi linear yang digunakan dalam penelitian ini adalah :

Y=a+pX+e I
Y=a+pIX+p2X.Z+e I
Dimana Y merupakan nilai perusahaan, o merupakan Konstanta (Intercept), B1 2
merupakan Koefisien Regresi, X merupakan Ukuran Dewan Komisaris (UDK), X.Z
merupakan Ukuran dewan komisaris dan profitabilitas dan € merupakan Standart Error.
Pedekatan yang dilakukan dalam analisis regresi dengan variabel moderating yaitu
uji normalitas dan uji heteroskedastisitas. Ada dua tahapan yang dilakukan untuk
menentukan model yang terbaik digunakan antara model tersebut yaitu : Uji normalitas,
untuk menentukan normalnya suatu data. Uji heteroskedastisitas, dilakukan untuk
menentukan dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu
pengamatan ke pengamatan lainnya. Model regresi yang baik harus menghasilkan
estimasi linear tidak bias ( best linear unbiaset estimator).
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Analisis regresi dengan variabel moderating digunakan untuk mengetahui
diterima atau tidaknya hipotesis kita. Hipotesis diterima apabila nilai T.Statistik >
T.Tabel atau Prob <Alpha, sedangkan hipotesis ditolah apabila nilai T.Statistik <
T.Tabel atau Prob >Alpha.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Statistik Deskriptif Variabel

Tabel 3
Deskriptif Statistik
Indikator N Min Max Mean Standar Deviasi
PER 596 -11.07 28.72 8.17 8.26
PBV 596 -0.53 2.67 0.93 0.58
TOBINS’ Q 596 0.42 0.97 0.69 0.10
UDK 596 0.16 1.00 0.40 0.11
ROA 596 -121.62 30.92 2.82 9.20
ROE 596 -264.26 350.3 4.04 32.29
ROI 596 -121.62 30.92 2.69 8.97
GPM 596 -80.00 100.00 26.94 24.00
NPM 596 -473.04 1509.28 5.35 82.14

Sumber : Data diolah peneliti, 2020

Pada tabel 3 menunjukkan angka-angka deskriptif dari masing-masing variabel
dengan jumlah observasi sebanyak 596. Penjelasan dari analisis deskriptif adalah
sebagai berikut:

Nilai perusahaan merupakan variabel terikat dengan menggunakan Price Earning
Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) dan Tobins q sebagai alat ukur. Nilai minimum
PER sebesar -11.07 diperoleh pada perusahaan Kawasan Industri Jababeka Tbk tahun
2018, sedangkan nilai maximum PER sebesar 28.72 diperoleh pada perusahaan
Langgeng Makmur Industri Tbk tahun 2015. Nilai mean PER sebesar 8.17 menjelaskan
bahwa nilai rata-rata PER lebih dari 1. Ini berarti mengindikasikan bahwa harga saham
dipasar lebih besar dari laba per lembar saham. Standar deviasi adalah bentuk
pengukuran yang digunakan untuk mengukur jumlah variasi nilai data yang
menggambarkan besaran suatu kelompok data terhadap rata-ratanya. Standar deviasi
PER sebesar 8.26 yang menunjukkan penyebaran data yang lebih besar karena nilainya
lebih tinggi dari nilai rata-rata (mean).

Nilai minimum PBV sebesar -0.53 diperoleh pada perusahaan Express Transindo
Utama Tbk tahun 2018 dan nilai maximum PBV sebesar 2.67 diperoleh pada perusahaan
Bisi International Tbk tahun 2017. Nilai mean PBV sebesar 0.93 menjelasakan bahwa
nilai rata-rata PBV kurang dari 1, artinya nilai saham di pasar lebih kecil dari nilai buku
perusahaan. Standar deviasi PBV sebesar 0.58 ini artinya indikator nilai perusahaan
menunjukkan penyebaran data yang lebih kecil karena nilainya lebih rendah dari nilai
rata-rata (mean).

Nilai terendah Tobins’gsebesar 0.42 diperoleh pada perusahaan Multi Indocitra Tbk
tahun 2014. Nilai tertinggi Tobins’q sebesar 0.97 pada perusahaan Harum Energy Tbk
tahun 2014. Nilai mean Tobins’q sebesar 0.69 menjelaskan bahwa nilai rata-rata
Tobins’q kurang dari 1. Artinya nilai dari kapitalisasi pasar dan total hutang perusahaan
lebih kecil dari total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Standar deviasi Tobins’q
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sebesar 0.10 yang menunjukkan penyebaran data yang lebih kecil kerena nilainya lebih
kecil dari nilai rata-rata (mean).

Ukuran dewan komisaris adalah bertugas melakukan pengawasan terhadap Kkinerja
manajemen keuangan suatu perusahaan. Nilai minimum UDK sebesar 0.16 diperoleh
pada perusahaan Star Petrochem Tbk tahun 2016. Nilai maximum sebesar 1 diperoleh
pada perusahaan Citra Marga Nushapala Persada Tbk tahun 2017. Nilai mean sebesar
0.40 menjelaskan bahwa jumlah anggota dewan komisaris lebih banyak dibandingkan
jumlah anggota komisaris independen . Standar deviasi UDK sebesar 0.11 yang
menunjukkan penyebaran yang data lebih kecil karena nilainya lebih kecil dari nilai
rata-rata (mean).

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungannya.
Dari variabel profitabilitas alat ukur yang digunakan yaitu Return On Asset (ROA),
Return On Equty (ROE), Return On Investment (ROI), Gross Profit Margin (GPM), Net
Profit Margin (NPM). Nilai minimum ROA sebesar -121.62 pada perusahaan Modern
Internasional Thk tahun 2017. Nilai maximum ROA sebesar 30.92 pada perusahaan
Lippo Cikarang Tbk tahun 2018. Nilai mean ROA sebesar 2.82 menunjukkan bahwa
rata-rata semua perusahaan mampu menggunakan 2.82% asetnya untuk meningkatkan
laba bersih. Standar deviasi ROA sebesar 9.20 ini menunjukkan bahwa penyebaran
data yang lebih besar karena nilainya lebih tinggi dari nilai mean.

ROE nilai terendahnya sebesar -264.26 pada perusahaan Trada Maritime Tbk
tahun 2015, sedangkan nilai tertinggi ROE sebesar 350.3 pada perusahaan Bakrie
Sumatera Plantation Tbhk tahun 2017. Nilai mean ROE sebesar 4.04 artinya bahwa rata-
rata semua perusahaan mampu menggunakan 4.04% ekuitas para pemegang saham
untuk meningkatkan laba bersihnya. Standar deviasi ROE sebesar 32.29 artinya
menunjukkan bahwa penyebaran data yang lebih besar karena nilainya lebih tinggi dari
nilai rata-rata mean.

Nilai terendah ROI sebesar -121.62 pada perusahaan Modern Internasional Thk
tahun 2017, nilai tertinggi ROl sebesar 30.92 pada perusahaan Lippo Cikarang Tbk
tahun 2018. Nilai rata-rata (mean) ROI sebesar 2.69 yang dapat diartikan bahwa rata-
rata semua perusahaan mampu menggunakan 2.69% jumlah aktivanya secara
keseluruhan untuk meningkatkan keuntungan. Standar deviasi ROI sebesar 8.97 artinya
menunjukkan bahwa penyebaran data yang lebih besar karena nilainya lebih tinggi dari
nilai rata-rata mean.

GPM memiliki nilai minimum sebesar -80.00 pada perusahaan Atlas Resources
Tbk tahun 2016, dengan nilai maximum GPM sebesar 100.00 pada perusahaan Indosat
Tbk tahun 2014. Sementara nilai rata-rata (mean) GPM adalah sebesar 26.94 yang
berarti rata-rata semua perusahaan menggunakan total penjualan sebesar 26.94% untuk
menilai laba kotor. Standar deviasi GPM sebesar 24.00 yang berarti menunjukkan
penyebaran data yang lebih kecil karena nilainya lebih kecil dari nilai rata-rata mean.

NPM mempunyai nilai minimum sebesar -473.04 diperoleh pada perusahan Modern
Internasional Thk tahun 2017. Sedangkan nilai maximum NPM sebesar 1509.28
diperoleh pada perusahaan Greenwood Sejahtera Tbk tahun 2015. Nilai rata-rata (mean)
sebesar NPM sebesar 5.35 ini menunjukkan bahwa rata-rata semua perusahaan
menggunakan total penjualan sebesar 5.35% untuk menilai laba bersih yang didapat.
Standar deviasi NPM sebesar 82.14 ini menunjukkan bahwa penyebaran data yang lebih
besar karena nilainya lebih tinggi dari nilai rata-rata mean.

105

Jurnal Pundi




Jurnal Pundi

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Untuk mendeteksi data terdistribusi normal atau tidak pada penelitian ini
memakai uji one-sample-kolmogorov-smirnov. Dasar pengambila keputusan dalam uji
ini jika nilai signifikan lebih besar dari nilai alpha 0.05 maka data tersebut terdistribusi
normal dan asumsi normalitas telah terpenuhi, sebaliknya jika nilai signifikan lebih
kecil dari nilai alpha 0.05 maka data tidak terdistribusi normal.

Tabel 4
Hasil Uji Normalitas
Model |
Standardized Residual Keterangan
Kolmogorov-Smirnov Z 1.308 Data Terdistribusi
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.065 Normal

Sumber : Data diolah peneliti, 2020

Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov menunjukkan Asymp. Sig Standardized
Residual model PER dan UDK adalah 0.065. Hal ini dapat disimpulkan bahwa nilai
signifikannya lebih besar dari alpha 0.05 dengan demikian menunjukkan data
terdistribusi normal.
Uji Heteroskedastisitas

Pada uji heteroskedastisitas untuk mendeteksi apakah data terdapat gejala
heteroskedastisitas atau tidak dapat dilakukan dengan menggunakan uji Gletser. Dalam
uji ini apabila nilai signifikannya lebih dari alpha 0.05 dapat disimpulkan bahwa data
terbebas dari gejala heteroskedastisitas, sebaliknya jika nilai signifikannya lebih kecil
dari alpha 0.05 maka data terkena gejala heteroskedastisitas.

Tabel 5
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Model |
Variabel Alpha Asymp. Sig Keterangan
Ukuran Dewan
Komisaris (UDK) 0.05 0.356 Tidak Terjadi

Heteroskedastisitas

Sumber : Data diolah peneliti, 2020
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat di tabel 5 menunjukkan

bahwa nilai Asymp. Sig pada variabel independen menunjukkan lebih besar dari alpha
yang artinya variabel independen pada penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas.
Analisis Regresi Linear dengan Variabel Moderating

Analisis regresi linear dengan variabel moderating ini, digunakan untuk melihat
hubungan antara sebuah variabel terikat (dependent) dengan variabel  bebas
(independent) pada model | (satu). Sedangkan pada model 11 (dua) yaitu analisis linear
dengan variabel moderating digunakan untuk melihat pengaruh moderasi dalam
mempengaruhi hubungan antara variabel bebas terhadap variabel terikat.
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Analisis Regresi Model |

Tabel 6
Tabel Hasil Estimasi Model Regresi Dengan Variabel Masing-Masing
Model |
Variabel Koefisien Regresi
Konstanta 6.820
Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 3.840
Sumber : Data diolah peneliti,2020
Berdasarkan hasil anlisis regresi linear model | diperoleh persamaan sebagai
berikut:

PER =6.820 + 3.840 UDK
Persamaan regresi berganda diatas dapat diartikan bahwa:

Nilai konstanta sebesar 6.820 dengan parameter positif, dapat disimpulkan bahwa
nilai perusahaan sebesar 6.820 dengan asumsi variabel lain benilai positif. Nilai
koefisien regresi Ukuran Dewan Komisaris sebesar 3.840 dengan parameter positif
dapat disimpulkan bahwa setiap kenaikan satu satuan ukuran dewan komisaris maka
akan mengakibatkan kenaikan nilai koefisien nilai perusahaan sebesar 3.840.

Analisis Regresi Linear Model 11

Adapun analisis regresi linear model ke 2 adalah analisis yang digunakan untuk
menganalisa pengaruh moderasi. Pada penelitian ini analisis regresi model ke 2
digunakan untuk menganalisa profitabilitas memoderasi pengaruh Ukuran Dewan
Komisaris terhadap nilai perusahaan. Teknik yang digunakan untuk analisis regresi
bertingkat yaitu teknik Moderating Regression Analysis (MRA).

Tabel 7
Tabel Hasil Model Regresi Dengan Variabel Masing-Masing

Variabel Koefisien Regresi
Model |

Konstanta 7.289

Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 0.863

UDK.ROA 0.640
Model 11

Konstanta 7.103

Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 2.632

UDK.ROE 0.120
Model 111

Konstanta 7.234

Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 1.089

UDK.ROI 0.648
Model IV

Konstanta 7.086

Ukuran Dewan Komisaris (UDK) -0.511

UDK.GPM 0.135
Model V

Konstanta 6.910

Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 3.408

UDK.NPM 0.038

Sumber: data diolah peneliti, 2020
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Berdasarkan hasil analisis regresi linear model Il diperoleh persamaan sebagai
berikut:

1. PER =7.289 + 0.863 UDK + 0.640 ROA

2. PER =7.103 + 2.632 UDK + 0.120 ROE

3. PER =7.234 + 1.089 UDK + 0.648 ROI

4. PER =7.086+ -0.511 UDK + 0.135 GPM

5. PER =6.910 + 3.408 UDK + 0.038 NPM

1. Nilai konstanta sebesar 7.289 dengan parameter positif yang mana dapat
disimpulkan bahwa nilai perusahaan adalah sebesar 7.289, dengan asumsi
variabel lain barnilai 0 (Nol). Nilai koefisien regresi ukuran dewan komisaris
sebesar 0.863 dengan parameter positif yang mana dapat disimpulkan bahwa
setiap peningkatan satu-satuan dari ukuran dewan komisaris maka akan
mengakibatkan kenaikan nilai koefisien dari nilai perusahaan sebesar 0.863.
koefisien perkalian UDK dan ROA sebagai variabel moderator adalah sebesar
0.640 dengan parameter positif. Artinya setiap peningkatan variabel moderator
satu-satuan akan mengakibatkan kenaikan variabel nilai perusahaan sebesar
0.640.

2. Nilai konstanta sebesar 7.103 dengan parameter positif yang mana dapat
disimpulkan bahwa nilai perusahaan adalah sebesar 7.103, dengan asumsi
variabel lain bernilai 2 (Dua). Nilai koefisien regresi ukuran dewan komisaris
sebesar 2.632 dengan parameter positif yang mana dapat disimpulkan bahwa
setiap peningkatan satu-satuan dari ukuran dewan komisaris maka akan
mengakibatkan kenaikan nilai perusahaan sebesar 2.632. Koefisien perkalian
UDK dan ROE sebagai variabel moderator adalah sebesar 0.120 dengan
parameter positif. Artinya setiap penigkatan variabel moderator satu-satuan
akan mengakibatkan kenaikan variabel nilai perusahaan sebesar 0.120.

3. Nilai konstanta sebesar 7.234 dengan parameter positif yang mana dapat
disimpulkan bahwa nilai perusahaan adalah sebesar 7.234, dengan asumsi
variabel lain bernilai 1 (Satu). Nilai koefisien “regresi ukuran dewan
komisaris sebesar 1.089 dengan parameter positif yang mana dapat
disimpulkan bahwa setiap peningkatan satu-stuan dari ukuran dewan
komisaris maka akan mengakibatkan kenaikan nilai perusahaan sebesar
1.089. Koefisien perkalian UDK dan ROI sebagai variabel moderator adalah
sebesar 0.648 dengan parameter positif . Artinya setiap peningkatan variabel
moderator satu-satuan akan mengakibatkan kenaikan variabel nilai
perusahaan sebesar 0.648.

4. Nilai konstanta sebesar 7.086 dengan parameter positif yang mana dapat
disimpulkan bahwa nilai perusahaan adalah sebesar 7.086, dengan asumsi
variabel lain berniali 0 (Nol). Nilai koefisien regresi ukuran dewan komisaris
sebesar -0.511 dengan parameter negatif yang mana dapat disimpulkan bahwa
setiap peningkatan satu-satuan dari ukuran dewan komisaris maka akan
mengakibatkan penurunan nilai perusahaan sebesar -0.511. Koefisien
perkalian UDK dan GPM sebagai variabel moderator adalah sebesar 0.135
dengan parameter positif . Artinya setiap peningkatan variabel moderator
satu-satuan akan mengakibatkan kenaikan variabel nilai perusahaan sebesar
0.135.

5. Nilai konstanta sebesar 6.910 dengan parameter positif yang mana dapat
disimpulkan bahwa nilai perusahaan sebesar 6.910, dengan asumsi variabel
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lain bernilai 3 (Tiga). Nilai koefisien regresi ukuran dewan komisaris sebesar
3.408 dengan parameter positif yang mana dapat disimpulkan bahwa setiap
peningkatan satu-satuan dari ukuran dewan komisaris maka akan
mengakibatkan kenaikan nilai perusahaan sebesar 3.408. Koefisien perkalian
UDK dan NPM sebagai variabel moderator adalah sebesar 0.038 dengan
parameter positif. Artinya setiap peningkatan variabel moderator satu-satuan
akan mengakibatkan kenaikan variabel nilai perusahaan sebesar 0.038.
Hasil Pengujian Hipotesis
Tabel 8
Hasil Uji statistik
Analisis Regresi Linear Tahap | dan Tahap |1

Tahap |
Variabel T Tabel T Sig Kesimpulan
H1
Model |
Constant 1.96 5392 0.00
Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 1.96 1.280 0.201 Ditolak
Tahap 11
Variabel T Tabel Kesimpulan
T Sig H2
Model I
Contant 1.96 6.047 0.00
Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 1.96 0.300 0.765 Diterima
UDK.ROA 1.96 7.924 0.00
Model 11
Constant 1.96 5.708 0.00
Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 1.96 0.889 0.374 Diterima
UDK.ROE 1.96 4.694  0.00
Model 111
Constant 1.96 5.992 0.00
Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 1.96 0.378 0.706 Diterima
UDK.ROI 1.96 7.832 0.00
Model IV
Constant 1.96 5.668 0.00
Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 1.96 -0.162 0.871 Diterima
UDK.GPM 1.96 4.089 0.00
Model V
Constant 1.96 5504 0.00 Diterima
Ukuran Dewan Komisaris (UDK) 1.96 1.144 0.253
UDK.NPM 1.96 3.213 0.001

Sumber : Data diolah peneliti,2020
Adapun dari uji parsial (uji T) pada penelitian ini adalah sebagai berikut :
a. Pada Hipotesis |
Pada variabel Ukuran Dewan Komisaris (X) diperoleh secara absolut t niwng lebih
besar dari t tber ( 1.280>1.96) dengan nilai signifikan 0.201 besar dari alpha
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(0.201 > 0.05). maka H1 ditolak dan dapat disimpulkan bahwa ukuran dewan
komisaris tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
b. Pada Hipotesis Il

1. Moderasi dilakukan dengan menggunakan perkalian X dan Z antara ukuran
dewan komisaris dengan ROA. Hasil pengujian menunjukkan nilai thiung Secara
absolutlebih besar dari twver (7.924>1.96) dengan nilai signifikan lebih kecil
dari alpha (0.00<0.05). Maka dapat disimpulkan bahwa ROA memperkuat
secara signifikan pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan.

2. Moderasi dilakukan dengan menggunakan perkalian X dan Z antara variabel
ukuran dewan komisaris dengan ROE. Hasil pengujian menunjukkan nilai
thitung S€Cara absolutlebih besar dari tiwper (4.694>1.96) dengan signifikan lebih
kecil dari alpha (0.00<0.05). Maka dapat disimpulkan bahwa ROE
memperkuat secara signifikan pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai
perusahaan.

3. Moderasi dilakukan dengan menggunakan perkalian X dan Z antara ukuran
dewan komisaris dengan ROI. Hasil pengujian menunjukkan nilai thiung Secara
absolut lebih besar dari twner (7.832>1.96) dengan nilai signifikan lebih kecil
dari alpha (0.00<0.05). Maka dapat disimpulkan bahwa ROI memperkuat
secara signifikan pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan.

4. Moderasi dilakukan dengan menggunakan perkalian X dan Z antara ukuran
dewan komisaris dengan GPM. Hasil pengujian menunjukkan nilai thiung Secara
absolut lebih besar dari twner (4.089>1.96) dengan nilai signifikan lebih kecil
dari alpha (0.00<0.05). Maka dapat disimpulkan bahwa GPM memperkuat
secara signifikan pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan.

5. Moderasi dilakukan dengan menggunakan perkalian X dan Z antara ukuran
dewan komisaris dengan NPM. Hasil pengujian menunjukkan nilai thitung S€Cara
absolut lebih besar dari twner (3.213>1.96) dengan nilai signifikan lebih kecil
dari alpha (0.001<0.05). Maka dapat disimpulkan bahwa NPM memperkuat
secara signifikan pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan.

PEMBAHASAN
Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hipotesis pertama (H1) yang dikemukakan dalam penelitian ini yaitu,
diduga bahwa ukuran dewan komisaris berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan. Namun, pada penelitian ini berdasarkan uji t hitung untuk variabel ukuran
dewan komisaris membuktikan bahwa hipotesis pertama (H1) ditolak. Artinya ukuran
dewan komisaris tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

MenurutThendean & Meita (2010) ukuran dewan komisaris tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Kerena ukuran dewan komisaris yang sedikit tidak
akan mengurangi tindakan kecurangan terhadap pelaporan keuangan, tidak sesuai
dengan harapan perusahaan dalam meningkatkan efektif nya pengawasan dan
mengupayakan tingkat kualitas laporan keuangan. Pada penelitian selanjutnya yang
dilakukan oleh Sabatini (2019)Juga menemukan bahwa ukuran dewan komisaris tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Profitabilitas Memoderasi Hubungan Ukuran Dewan Komisaris Dengan Nilai
Perusahaan.

Dengan hipotesis kedua (H2) dalam penelitian ini, diduga bahwa Profitabilitas
secara signifikan memperkuat hubungan ukuran dewan komisaris dengan nilai
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perusahaan. Pada penelitian ini membuktikan bahwa profitabilitas diproksikan dengan
ROA, ROE, ROI, GPM dan NPM mampu memperkuat secara signifikan hubungan
antara ukuran dewan komisaris dengan nilai perusahaan yang diproksi PER yang duji
dengan menggunakan t test.

Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan olehAlamsyah (2016) yang
menemukan bahwa CSR yang diproksikan dengan ukuran dewan komisaris dengan
profitabilitas sebagai variabel pemoderasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Semakin besar nilai profitabilitas maka kinerja perusahaan pun akan semakin baik
begitu juga dengan dewan komisaris yang akan meningkatkan image perusahaan dimata
stakeholder. Penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh (Sari, 2013) juga membuktikan
bahwa CSR yang diproksikan dengan ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap
nilai perusahaan dan profitabilitas mampu memperkuat pengaruh ukuran dewan
komisaris terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN

Hasil penelitian pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas
sebagai variabel pemoderasi dapat disimpulkan sebagai berikut : Ukuran dewan
komisaris tidak bepengaruh terhadap nilai perusahaan yang di ukur dengan PER pada
perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2018. Artinya besar kecilnya ukuran
dewan komisaris tidak mempengaruhi persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
suatu perusahaan. Hipotesis 1 ditolak. Profitabilitas secara signifikan memoderasi
pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
terdaftar di BEI periode 2014-2018. Artinya profitabilitas mampu memoderasi pengaruh
ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan yang di ukur dengan PER. Artinya
profitabilitas yang diproksi dengan ROA, ROE, ROI, GPM, dan NPM mampu
memperkuat hubungan UDK dengan PER. Hipotesis 2 diterima.
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