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ABSTRAK
Tujuan-Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Kinerja
Keuangan dari Nilai Perusahaan terhadap Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan
(CSR) dan Tata Kelola Perusahaan yang Baik (GCG) sebagai variabel moderasi.

Metode-Metode penelitian yang digunakan adalah analisis deskriptif dan menggunakan data
kuantitatif. Populasi penelitian ini adalah perusahaan pertambangan subsektor batubara yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-2017, berjumlah 22 perusahaan. Metode
penelitian sampel menggunakan teknik purposive sampling dengan jumlah sampel 14
perusahaan yang memenuhi kriteria. Analisis statistik yang digunakan adalah SEM PLS.

Temuan-Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, CSR berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, GCG
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, CSR menguatkan pengaruh kinerja
keuangan secara signifikan mempengaruhi nilai perusahaan, GCG memperkuat pengaruh
kinerja keuangan yang signifikan signifikan terhadap nilai perusahaan. Uji Goodness of Fit
(GoF) dalam penelitian ini berjumlah 0,444, yang berarti tingkat kesesuaian dan kesesuaian
model penelitian ini dinyatakan besar.

Implikasi / keterbatasan—-Penelitian ini memberikan informasi dan pertimbangan bagi
manajemen untuk lebih memperhatikan CSR, kegiatan GCG dan kinerja perusahaan. Semakin
besar nilai kinerja keuangan, nilai perusahaan dinyatakan lebih baik. Pengungkapan CSR tidak
hanya dapat meningkatkan citra perusahaan di mata para pemangku kepentingan, tetapi
pengungkapan CSR telah menjadi masalah global yang mendapat perhatian luas.

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Tanggung Jawab Sosial Perusahaan, Tata Kelola Perusahaan
yang Baik, Nilai Perusahaan

1. Pendahuluan

Indonesia termasuk salah satu negara yang berkembang di dunia, hal ini terbukti dengan
adanya pembangunan di segala bidang termasuk pembangunan sektor ekonomi.
Perekonomian di Indonesia yang semakin membaik menyebabkan timbulnya gairah bagi para
pengusaha untuk mengelola perusahaannya di Indonesia. Salah satu pengelolaan yang harus
diperhatikan adalah masalah keuangan yang penting bagi kelangsungan hidup perusahaan,
keuangan suatu perusahaan berkaitan dengan sumber dana dan penggunaannya. Semakin
efisien penggunaan dan pengelolaan dana berarti semakin baik bagi perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan konsep penting bagi investor, karena merupakan indikator bagi pasar
menilai perusahaan secara keseluruhan. Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia
dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Selain itu nilai perusahaan
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merupakan alat analisis untuk suatu keputusan yang akan di ambil oleh para investor dalam
menempatkan investasinya dalam hal ini memepertimbangkan apakah suatu perusahaan
tersebut akan menguntungkan atau sebaliknya. Dengan itu nilai perusahaan merupakan alat
analisis untuk menjadikan keputusan para investor.

GCG muncul dan berkembang dari teori agensi, yang menghendaki adanya pemisahan
antara kepemilikan dan pengendalian perusahaan. Semakin tinggi kepemilikan manajerial
diharapkan pihak manajemen akan berusaha semaksimal mungkin untuk kepentingan para
pemegang saham. Hal ini disebabkan oleh pihak manajemen juga akan memperoleh
keuntungan bila perusahaan memperoleh laba. Corporate Social Responsibility terjadi pada
tahun 2018, Sejumlah kepala desa di Kecamatan Seimengaris, Kabupaten Nunukan,
Kalimantan Utara, mengeluhkan minimnya kontribusi tanggung jawab sosial atau corporate
social responsibility (CSR) perusahaan yang beroperasi di wilayah mereka. Kepala Desa Tabur
Lestari Andi Asri mengatakan, hampir seluruh jalan di desanya masih berupa jalan tanah yang
membuat warga kesulitan beraktivitas pada saat hujan karena becek. Namun, sejak sejumlah
perusahaan itu beroperasi tahun 2001 sampai saat ini, warganya masih kesulitan membangun
jalan. Untuk CSR ini hampir dibilang tidak ada. Tidak ada kontribusi dari perusahaan, seperti
kebutuhan transportasi untuk tenaga medis saja mereka tidak mau-bantu.

Di Indonesia, penelitian tentang nilai perusahaan sudah banyak dilakukan. Seperti
beberapa penelitian yang dilakukan diantaranya oleh Putri dan-Suwitho (2015), Azizah dan
Priyadi (2016) faktor- faktor yang mempengaruhi nilai“perusahaan adalah struktur modal,
kinerja keuangan, ukuran perusahaan, keputusan pendanaan, kepemilikan manajerial,
kebijakan dividen, dan nilai tukar. Dari beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan
tersebut, penulis hanya mengambil kinerja keuangan sebagai independent variabel (variabel
bebas). Selain itu peneltian di Indonesia,.telah ada yang menggunakan CSR dan GCG sebagai
variabel kontingensi untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.
Penelitian tersebut dilakukan oleh~Yuniasih ‘dan Wirakusuma (2017). Di dalam penelitian
tersebut menggunakan sampel penelitian sebanyak 27 perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Jakarta dari tahun 2015 sampai dengan tahun 2016. Penelitian ini diharapkan
dapat memberikan masukan kepada manajemen mengenai faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan dan dapat-bermanfaat sebagai bahan pertimbangan pemilihan kriteria investasi
yang tepat untuk meminimalisir resiko investasi.

2. Kajian Pustaka

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan™ merupakan tujuan normatif dari manajemen keuangan. Nilai suatu
perusahaan adalah harga yang bersedia dibayarkan oleh pembeli atau investor apabila suatu
perusahaan dijual, sedangkan pendapat lain mengatakan nilai sebuah perusahaan akan
tercermin melalui harga sahamnya, sehingga dapat disimpulkan bahwa nilai suatu perusahaan
merupakan harga dari suatu perusahaan menurut investor yang biasanya tercermin melalui
harga sahamnya. Harga saham berhubungan dengan kinerja dan prospek perusahaan yang
meningkatkan ekspektasi investor, sehingga investor akan bersedia melakukan investasi di
perusahaan tersebut. Ekspektasi investor dapat meningkatkan nilai suatu perusahaan.

Ukuran Kinerja Keuangan

Penilaian atau pengukuran dari kinerja keuangan (Financial Performance) pada suatu
perusahaan dapat dilakukan dengan cara menggunakan beberapa metode penghitungan rasio
keuangan terhadap Laporan Keuangan (Financial Statement) perusahaan, dimana pada
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masing-masing rasio keuangan tersebut memiliki tujuan, kegunaan, dan arti tertentu yang
dapat diinterprestasikan oleh pihak manajemen perusahaan yang dapat dipergunakan di
dalam melakukan pengambilan keputusan dan menentukan serta menetapkan kebijakan
perusahaan (Septiyuliana, 2016).

Perusahaan yang dapat menjaga kestabilan dan meningkatkan laba dapat dilihat sebagai
sinyal positif oleh investor berkaitan dengan kinerja perusahaan. Hal tersebut terjadi
disebabkan perusahaan yang mengalami peningkatan laba mencerminkan bahwa perusahaan
mempunyai kinerja yang baik, sehingga menimbulkan sentimen positif dari investor dan dapat
membuat harga saham perusahaan mengalami peningkatan. Meningkatnya harga saham di
pasar berarti meningkat pula nilai perusahaan di mata investor. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh Mardiyati (2017) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh. positif
terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis yang dapat dirumuskan.adalah sebagai
berikut:

Hi: kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Corporate Social Responsibility

Pengungkapan tanggung jawab sosial atau sering disebut sebagai corporate social reporting
adalah proses pengkomunikasian efek-efek sosial dan lingkungan®atas tindakan-tindakan
ekonomi perusahaan pada kelompok-kelompok tertentu dalam- masyarakat dan pada
masyarakat secara keseluruhan. Dampak negatif perusahaan terhadap lingkungan sekitar
mengakibatkan hilangnya kepercayaan masyarakat. Untuk meminimalisir dampak negatif
tersebut adalah dengan mengungkapkan informasi.mengenai operasi perusahaan sehubungan
dengan lingkungan sebagai tanggung jawab perusahaan:

Corporate Social Responsibility atau CSR seringkali dianggap sebagai inti dari etika
bisnis, hal ini berarti bahwa suatu perusahaan bukan hanya memiliki kewajiban ekonomi dan
legal namun juga kewajiban kepada. pihal-lain yang berkepentingan yang jangkauannya
melebihi kewajiban ekonomi dan<legal. Maka dari itu CSR merujuk pada seluruh hubungan
yang terjadi antara sebuah perusahaan dengan stakeholdernya. anggung jawab sosial
perusahaan adalah suatu bentuk.dari tanggung jawab suatu perusahaan dalam upaya untuk
memperbaiki kesenjangansosial serta kerusakan lingkungan yang terjadi akibat dari aktivitas
operasional yang dilakukan oleh perusahaan. Semakin tingginya bentuk pertanggungjawaban
tersebut maka akan; semakin meningkatnya image perusahaan dan tentunya akan
meningkatkan citra perusahaan menjadi lebih baik sehingga akan lebih mudah menarik minat
para investor dan loyalitas pelanggan pun juga akan meningkat. Pada akhirnya hal ini akan
berpengaruh. terhadap” profitabilitas perusahaan dan nilai perusahaan yang semakin
meningkat.‘Dalam penelitian Septiyuliana (2016) Nilai perusahaan dapat tercermin dari harga
saham perusahaannya. Jika harga saham tinggi maka dapat dikatakan bahwa nilai
perusahaannya pun juga baik. Dengan demikian, hipotesis yang dapat dirumuskan adalah
sebagai-berikut:

H»: ‘Corporate Social responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Good Corporate Governance

Corporate Governance timbul karena kepentingan perusahaan untuk memastikan kepada
pihak penyandang dana (principal/investor) bahwa dana yang ditanamkan digunakan secara
tepat dan efisien. Selain itu dengan Corporate Governance, perusahaan memberikan kepastian
bahwa manajemen bertindak yang terbaik demi kepentingan perusahaan. Penerapan good
corporate governance diyakini mampu menciptakan kondisi yang kondusif dan landasan yang
kokoh untuk menjalankan operasional perusahaan yang baik, efisien dan menguntungkan.
Pemegang saham saat ini sangat aktif dalam meninjau kinerja perusahaan karena mereka
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menganggap bahwa Corporate Governance yang lebih baik akan memberikan imbal hasil yang
lebih tinggi bagi mereka.

Direksi harus profesional yaitu berintegritas dan memiliki pengalaman serta kecakapan
yang diperlukan untuk menjalankan tugasnya. Direksi bertanggung jawab terhadap
pengelolaan perusahaan agar dapat menghasilkan keuntungan (profitability) dan memastikan
kesinambungan usaha perusahaan. Dalam penelitian Siallagan, (2016) yang menggunakan
Komite Nominasi dan Remunerasi sebagai variabel control dalam menguji hubungan antara
Pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan, menghasilkan bahwa Komite ini tidak berpengaruh
terhadap peningkatan nilai perusahaan. Namun berdasarkan teori, keberadaan Komite
Nominasi dan Remunerasi akan menciptakan pengelolaan dan pengawasan yang lebih-eptimal,
karena semua yang melakukan pengelolaan dan pengawasan telah dipilih sesuai:.dengan
kriteria yang telah ditentukan, sehingga keberadaan komite ini akan meningkatkan nilai
perusahaan. Dengan demikian, hipotesis yang dapat dirumuskan adalah sebagai berikut:

H3: Good Corporate Governance berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengungkapan sosial perusahaan meliputi rincian dari lingkungan fisik, energy, sumber daya
manusia, produk, dan hal yang terkait dengan kemasyarakatan.-Dalam penelitian Erdianty
(2016) Semakin tinggi pengungkapan CSR dari sebuah perusahaan‘akan ikut meningkatkan
kinerja keuangan yang nantinya berpengaruh terhadap-harga-saham perusahaan tersebut.
Selain itu saat ini perusahaan sedang berlomba-lomba“mengeluarkan laporan tentang CSR.
Semakin baik pengungkapan Corporate Social Responsibility yang dilakukan perusahaan maka
stakeholder akan semakin terpuaskan dan akan memberikan dukungan penuh kepada
perusahaan atas segala aktivitasnya yang bertujuan untuk menaikan kinerja dan mencapai
laba serta pada akhirnya menaikkan nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis yang dapat
dirumuskan adalah sebagai berikut:

Ha: Corporate Social responsibility memperkuat pengaruh kinerja keuangan terhadap
nilai perusahaan.

CSR

Kinerja Keuangan % Nilai Perusahaan

GCG

Gambar 1. Kerangka Penelitian

Tata kelola perusahaan yang baik menggambarkan bagaimana usaha manajemen mengelola
aset dan modalnya dengan baik agar menarik para investor. Pengelolaan aset dan modal suatu
perusahaan dapat dilihat dari kinerja keuangan yang ada. Jika pengelolaannya dilakukan
denganbaik maka otomatis akan meningkatkan nilai perusahaan. Struktur kepemilikan
dipercaya mampu mempengaruhi jalannya perusahaan yang pada akhirnya berpengaruh pada
kinerja perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan. Hal ini disebabkan oleh karena
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adanya kontrol yang mereka miliki. Hubungan antara kinerja keuangan dan nilai perusahaan
akan diperkuat oleh kepemilikan manajerial karena semakin besar proporsi kepemilikan
manajerial pada perusahaan, maka manajemen cenderung lebih giat untuk kepentingan
pemegang saham dimana pemegang saham adalah dirinya sendiri (Wahyudi dan Pawestri,
2016). Dengan demikian, hipotesis yang dapat dirumuskan adalah sebagai berikut:

Hs: Good Corporate Governance memperkuat pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan.

3. Metodologi

Desain Penelitian

Penelitian ini berdasarkan tujuannya termasuk ke dalam testing hypotheses. Adapuniyvariabel
yang akan diteliti untuk mengetahui hubungan sebab akibatnya adalah pengaruh kinerja
keuangan terhadap nilai perusahaan dengan corporate social responsibility dan good corporate
governance sebagai variabel moderasi.

Data Penelitian

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder;yang.menjadi sumber utama
data adalah website Bursa Efek Indonesia. Data tersebut berupa‘laporan keuangan yang telah
diaudit dan laporan auditor independen dari perusahaan.sub sektor-pertambangan batu bara
yang dipublikasi dengan kurun waktu 5 tahun dengan periode pengamatan, dimulai dari tahun
2013 sampai dengan 2017.

Teknik Pengujian Data

Juliandi (2018) mengemukakan analisis multivariat-generasi pertama, mampu menganalisis
suatu variabel secara serempak (misalnya=regresi berganda, analisis jalur), namun tidak
mampu menganalisis sekaligus variabel-variabel dan indikatorindikatornya. Untuk keperluan
seperti itu, itu diperlukan SEM. Prosedur sistematik dalam melakukan PLS dalam delapan
tahapan, yaitu: menentukan_model struktural (structural model), menentukan model
pengukuran (measurement model), menentukan dan memeriksa data, estimasi model jalur PLS,
menguji hasil model pengukuran, -menguji hasil model struktural, analisa lanjutan, dan
interpretasi hasil serta. kesimpulan. Tahapan pertama dari metode PLS adalah menguji
measurement model, pengujian ini harus dilakukan sebelum berlanjut kepada uji structural
model. Uji model” pengukuran (measurement model) inilah yang dimaksud dengan uji
reliabilitas dan validitas dalam PLS.

Dalam penelitian yang dilakukan ini, model strukutral yang diajukan bertipe reflektif.

Adapun uji~yang dilakukan berbeda dengan model yang menggunakan model formatif. Uji
reliabilitas terdiri dari uji indicator reliability dan internal consistencyreliability. Uji validitas
terdiri dari‘uji‘convergent validity dan discriminant validity

4. Hasil dan Diskusi

Hasil Pengujian Outer Model

Pada penelitian ini, pengujian validitas instrumen dalam PLS menggunakan validitas
konvergen yang terdiri dari nilai Factor Loading (Outer Loading) dan Average Variance
Extracted (AVE), dan uji validitas diskriminan diukur dari Fornell-Larcker Criterion dan Cross
Loading.Factor Loading merupakan nilai loading untuk mengetahui valid atau tidaknya
indikator-indikator data kuesioner. Standar dari pengukuran factor loading yaitu nilai loading>
0,6 dinyatakan cukup dan > 0,7 dinyatakan tinggi.
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Tabel 1. Uji Factor Loading
Com Value Profitabilitas CSR GCG
PBV 0,997
PER 0,984
ROA 0,797
ROE 0,774
NPM 0,773
CSR 1,000
DK 0,836
Kol 0,892
Kel 0,838
KM 0,827

Berdasarkan Tabel di atas dapat dijelaskan bahwa hasil uji validitas variabel kompetensi,
dukungan organisasi, dukungan manajemen, kerjasama tim dan-efisiensi kerja masing-masing
indikator memiliki nilai loading factor> 0,6 dimana indikator, yang nilainya > 0,7 dinyatakan
memiliki validasi tinggi. Maka semua indikator di atas dinyatakan.valid.

Average Variance Extracted (AVE)
AVE digunakan untuk mengukur interkorelasi internal yaitu korelasi antar indikator di dalam
model. Standar dari pengukuran AVE yaitu nilai koefisien> 0,5.

Tabel 2. Average Variance Extracted (AVE)

AVE Keterangan
Com Value 0,773 | Valid
Profitabilitas 0,928 | Valid
CSR 1,000 | Valid
GCG 0,866 | Valid

Berdasarkan Tabel 2 dapat dijelaskan bahwa nilai perusahaan, profitabilitas, CSR dan GCG
masing-masing memiliki nilai AVE sebesar 0,773, 0,928, 1,000, 0,866, yang berarti seluruh
variabel telah' memenuhi evaluasi karena nilai koefisien AVE > 0,5.

Fornell-Larcker Criterion

Fornell-Larcker Criterion merupakan pengujian dimana nilai akar kuadrat Average Variance
Extracted (AVE) setiap konstruk laten harus lebih tinggi dari nilai kuadrat dari korelasi
tertinggi dengan konstruk laten lainnya. Berikut merupakan nilai Fornell-Larcker pada tabel 3.

Tabel 3. Tabel Fornell-Larcker

CSR ComValue GCG Profitability
CSR 1,000
ComValue -0,015 0,705
GCG 0,048 -0,209 0,597
Profitability -0,111 -0,466 0,316 0,690
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Berdasarkan tabel 3 dapat dijelaskan bahwa nilai AVE pada seluruh variabel memiliki nilai
lebih besar dari korelasi antar konstruk dalam model, yang berarti bahwa seluruh variabel
telah memenuhi kelayakan model evaluasi Fornell-Larcker.

Cross Loading

Tabel 4. Tabel Cross Loading

CSR ComValue GCG Profitability
CSR 1,000 -0,015 0,048 -0,111
DK 0,061 -0,115 0,526 0,140
KM -0,014 -0,163 0,827 0,293
Kel -0,073 0,055 -0,108 -0,001
Kol 0,179 -0,006 0672 0,172
NPM -0,007 -0,370 0,177 0,773
PER -0,025 -0,028 -0,058 -0,027
ROA -0,182 -0,327 0,279 0,737
ROE 0,045 0,255 -0,209 -0,534
PBV -0,013 0,997 -0,203 -0,461

Berdasarkan tabel 4 dapat dilihat bahwa:Nilai cross-leading setiap indikator variabel nilai
perusahaan memiliki nilai loading lebih besar. dari‘nilai cross loading indikator variabel lain
terhadap variabel nilai perusahaan.Nilai ¢ross ‘loading setiap indikator variabel kinerja
keuangan memiliki nilai loading lebih.besar-dari nilai cross loading indikator variabel lain
terhadap variabel kinerja keuangan;Nilai cross loading setiap indikator variabel dukungan CSR
memiliki nilai loading lebih besar dari-nilai cross loading indikator variabel lain terhadap
variabel dukungan CSR.Nilai cross loading setiap indikator variabel kerjasama GCG memiliki
nilai loading lebih besar dari nilai cross loading indikator variabel lain terhadap variabel GCG.

Sehingga kesimpulan.yang dapat ditarik adalah semua indikator masing-masing variabel telah
berhasil merefleksikan setiap variabelnya.

Hasil Uji Reliabilitas

Secara umum, pengujian reliabilitas instrumen dalam PLS menggunakan Composite Reliability
yaitu, ‘blok indikator yang mengukur suatu konstruk. Berikut merupakan nilai Composite
Reliability pada tabel 5.

Tabel 5. Composite Reliability

Composite Reliability Keterangan
Com Value 0,754 | Reliabel
Profitabilitas 0,909 | Reliabel
CSR 1,000 | Reliabel
GCG 0,892 | Reliabel

8 JRMB Volume 5, No.2, 2020: 1-14



Berdasarkan tabel 5 dapat dijelaskan bahwa kompetensi, dukungan organisasi, dukungan
manajemen, kerjasama tim dan efisiensi kerja masing-masing memiliki nilai sebesar 0,754,
0,909, 1,000, 0,892 yang berarti bahwa nilai koefisien mempunyai tingkat reliabilitas yang
tinggi karena nilainya > 0,8.

Hasil Pengujian Inner Model
Model structural adalah model untuk memprediksi hubungan kausalitas antar variabel laten.

Hasil Uji R Square
Perubahan nilai R Square dapat digunakan untuk menilai variasi pengaruh antara‘variabel

independen terhadap variabel dependen. Berikut merupakan nilai R Square pada tabel 6.

Tabel 6. R Square

Variabel R Square
comValue 0,228

Berdasarkan tabel 6 dapat dijelaskan bahwa kinerja keuangan, €SR dan GCG mempunyai
pengaruh moderat (sedang) terhadap nilai perusahaan-yaitu sebesar 0,228. Artinya, setiap
perubahan yang ada pada variabel kinerja keuangan;€SR.dan GCG, maka nilai perusahaan juga
akan mengalami perubahan sebesar 22,8%.

Hasil Uji Q Square

Nilai Q Square dihasilkan melalui prosedur blindfolding. Prosedur blindfolding hanya
diterapkan pada variabel yang dipengaruhi ‘dan menggunakan model pengukuran reflektif.
Berikut merupakan nilai Q Square‘pada tabel 7.

Tabel 7. Q Square
Variabel Q Square
ComValue 0,288

Berdasarkan tabel 7 dapat dijelaskan bahwa nilai Q Square variabel nilai perusahaan > 0 yang
berarti bahwa model mempunyai nilai relevansi prediktif. Tabel di atas menggambarkan
bahwa variabel kinerja keuangan, CSR dan GCG memiliki pengaruh yang besar terhadap nilai
perusahaan dengan nilai Q Square 0,288.

Hasil Uji Goodness of Fit (GoF)

Pengujian Goodness of Fit (GoF) dilakukan pada suatu penelitian bertujuan untuk mengetahui
tingkat kesesuaian dan kelayakan suatu model penelitian. Nilai GoF dibagi menjadi tiga
kategori yaitu 0,1 berarti kecil 0,25 berarti sedang 0,38 berarti besar. Berikut merupakan nilai
AVE pada tabel 8.
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Tabel 8. AVE dan R Square

AVE R Square
Com Value 0,892 0,228
Profitabilitas 0,735
CSR 1,000
GCG 0,832
rata-rata 0,865 0,228

Berdasarkan tabel 8 dapat dijelaskan bahwa nilai rata-rata AVE adalah 0,865 dan nilai rata-
rata R Square 0,228 maka nilai GoF sebesar:

GoF = VAVE x R?

GoF =v0,865 x 0,228

GoF =0,444
Nilai GoF pada penelitian ini adalah sebesar 0,444 yang berarti tingkat -kesesuaian dan
kelayakan model penelitian ini dinyatakan besar.

Hasil Uji Hipotesis

Untuk menguji hipotesis dengan PLS, dapat dengan melihat T-statistik atau P-Value yang
terdapat pada setiap variabel untuk melihat pengaruh serta tingkat signifikansinya. Dalam
pengujian hipotesis dengan menggunakan metode bootstrapping, model penelitian dilihat dari
uji direct effect (efek langsung) untuk membuktikan keberhasilan penelitian dengan
menggunakan variabel-variabel dalam penelitian.

Tabel 5. Uji Hipotesis

T Statistics | P Values
Profitabilitas:->Comvalue 2,116 0,035
CSR -> Comvalue 5476 0,000
GCG ->Comvalue 2,226 0,026
Prof -> CSR -> Comvalue 3,652 0,000
Prof -> GCG -> Comvalue 2,117 0,000

Berdasarkan hasil pengujian, variabel kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan memiliki
nilai T-Statistik sebesar 2,116 atau nilai P Values sebesar 0,035 maka H1 diterima karena T
statistik lebih besar dari T tabel sebesar 1,995 atau P Values lebih kecil dari 0,05. Demikian
disimpulkan variabel kinerja keuangan berpengaruh secara signfikan terhadap nilai
perusahaan.Dari hasil analisis menunjukkan bahwa kinerja keuangan memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit
Margin (NPM) termasuk kedalam rasio profitabilitas. Dimensi-dimensi konsep
profitabilitas dapat menjelaskan kinerja manajemen perusahaan. Konsep profitabilitas ini
dalam teori keuangan sering digunakan sebagai indikator kineja fundamental perusahaan
mewakili kinerja manajemen. Umumnya dimensi profitabilitas memiliki hubungan
kausalitas terhadap nilai perusahaan (Harmono, 2018). Penelitian ini konsisten dengan
Erdianty (2016) menyatakan bahwa ROA, ROE, NPM berpengaruh secara signifikan
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terhadap harga saham. Semakin tinggi nilai rasio, maka akan berdampak pada besarnya
nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil pengujian, variabel CSR terhadap nilai perusahaan memiliki nilai T-
Statistik sebesar 5,467 atau nilai P Values sebesar 0,000 maka H2 diterima karena T statistik
lebih besar dari T tabel sebesar 1995 atau P Values lebih kecil dari 0,05. Demikian
disimpulkan variabel CSR berpengaruh secara signfikan terhadap nilai perusahaan.Dari hasil
analisis menunjukkan bahwa CSR memiliki penagruh terhadap nilai perusahaan. Dalam
mencapai tujuan perusahaan perlu melakukan interaksi antara perusahaan
danlingkungan, karena lingkungan memberikan kontribusi bagi kelangsungan perusahaan
dan juga kesejahteraan sosial. Investor sangat menghargai praktik CSR di “dalam
perusahaan dan mengetahui bahwa aktivitas CSR sebagai informasi untuk menilai
keberlangsungan hidup suatu perusahaan dimasa yang akan datang. ‘Apabila suatu
perusahaan melakukan pengungkapan tanggung jawab sosial secara berkesinambungan
maka pasar akan dapat memberikan apresiasi positif yang akan diperlihatkan dengan
kenaikan harga saham perusahaan dan juga menyebabkan meningkatnya nilai
perusahaan. Penelitian ini konsisten dengan Murnita (2018). dan Yuniasih (2017)
menyatakan bahwa CSR memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan hasil pengujian, variabel GCG terhadap nilai perusahaan memiliki nilai T-
Statistik sebesar 2,226 atau nilai P Values sebesar 0,026-maka H3 diterima karena T statistik
lebih besar dari T tabel sebesar 1995 atau -P Values lebih kecil dari 0,05. Demikian
disimpulkan variabel GCG berpengaruh secara signfikan-terhadap nilai perusahaan.Dari hasil
analisis menunjukkan bahwa GCG memiliki penagruh terhadap nilai perusahaan.
Implementasi penerapan GCG yang bagus menandakan bahwa perusahaan sudah dikelola
dengan efisien sesuai dengan keinginan pemegang saham. Persepsi positif oleh investor
membuat investor bereaksi positif terhadap saham perusahaan tersebut sehingga harga
saham perusahaan akan meningkat. ‘Besarnya variasi dalam pelaksanaan mekanisme CG
menyebabkan CG merupakan faktor yang berdampak signifikan untuk meningkatkan nilai
pasar saham dari perusahaan (Randy, 2018). Penelitian ini konsisten dengan Yuniasih
(2017) menyatakan bahwa GCG memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan hasil pengujian, variabel CSR memperkuat pengaruh kinerja keuangan
terhadap nilai perusahaan memiliki nilai T-Statistik sebesar 3,652 atau nilai P Values sebesar
0,000 maka H4 diterima karena T statistik lebih besar dari T tabel sebesar 1,995 atau P Values
lebih, kecil.dari 0,05. Demikian disimpulkan variabel CSR memperkuat pengaruh kinerja
keuangan--berpengaruh secara signfikan terhadap nilai perusahaan.Berdasarkan hasil
pengujian, variabel GCG memperkuat pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan
memiliki nilai T-Statistik sebesar 2,117 atau nilai P Values sebesar 0,000 maka H5 diterima
karena T statistik lebih besar dari T tabel sebesar 1,995 atau P Values lebih kecil dari 0,05.
Demikian disimpulkan variabel GCG memperkuat pengaruh kinerja keuangan berpengaruh
secara signfikan terhadap nilai perusahaan.

Dari hasil analisis menunjukkan bahwa GCG memiliki penagruh terhadap nilai
perusahaan. Implementasi penerapan GCG yang bagus menandakan bahwa perusahaan
sudah dikelola dengan efisien sesuai dengan keinginan pemegang saham. Persepsi positif
oleh investor membuat investor bereaksi positif terhadap saham perusahaan tersebut
sehingga harga saham perusahaan akan meningkat. Besarnya variasi dalam pelaksanaan
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mekanisme CG menyebabkan CG merupakan faktor yang berdampak signifikan untuk
meningkatkan nilai pasar saham dari perusahaan (Randy, 2018). Penelitian ini konsisten
dengan Yuniasih (2017) menyatakan bahwa GCG memiliki pengaruh positif yang
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Corporate Social responsibility memperkuat pengaruh Kkinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan

Dari hasil analisis menunjukkan bahwa Corporate Social responsibility memperkuat pengaruh
kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi pengungkapan CSR dari sebuah
perusahaan akan ikut meningkatkan kinerja keuangan yang nantinya berpengaruh terhadap
harga saham perusahaan tersebut. Selain itu saat ini perusahaan sedang berlomba-lomba
mengeluarkan laporan tentang CSR. Semakin baik pengungkapan Corporate Social
Responsibility yang dilakukan perusahaan maka stakeholder akan semakinterpuaskan dan
akan memberikan dukungan penuh kepada perusahaan atas segala aktivitasnya yang
bertujuan untuk menaikan kinerja dan mencapai laba serta pada akhirnya menaikkan nilai
perusahaan. Penelitian ini konsisten dengan Erdianty (2016) menyatakan bahwa CSR dapat
memoderasi pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.

Good Corporate Governance memperkuat pengaruh kinerja’keuangan terhadap nilai perusahaan
Dari hasil penelitian menunjukkan bahwa Good Corporate.Governance memperkuat pengaruh
kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. Pengelolaan aset dan modal suatu perusahaan
dapat dilihat dari kinerja keuangan yang ada. Jika pengelolaannya dilakukan dengan baik maka
otomatis akan meningkatkan nilai perusahaan. ‘Struktur kepemilikan dipercaya mampu
mempengaruhi jalannya perusahaan yang ‘pada akhirnya berpengaruh pada kinerja
perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan. Hal ini disebabkan oleh karena adanya
kontrol yang mereka miliki. Hubunganiantara kinerja keuangan dan nilai perusahaan akan
diperkuat oleh kepemilikan manajerial karena semakin besar proporsi kepemilikan manajerial
pada perusahaan, maka manajemen. cenderung lebih giat. Penelitian ini konsisten dengan
Erdianty (2016) dan Yuniasih (2017) menyatakan bahwa GCG dapat memoderasi pengaruh
kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.

5. Keterbatasan dan Agenda Riset Berikutnya

Data yang digunakan:dalam penelitian adalah data sekunder, sehingga peneliti tidak bisa
mengendalikan. dan mengawasi kemungkinan terjadinya kesalahan dalam penghitungan.
Dalam penelitian ini menggunakan hanya sampel yang diambil dari populasi perusahaan
pertambangan, Periode pengamatan yang relatif pendek yaitu selama 5 (lima) tahun mulai dari
merupakan periode yang banyak dipengaruhi juga oleh faktor-faktor eksternal

6. Kesimpulan
Hasil Penelitian menyatakan bahwa variabel kinerja keuangan yang diproksikan oleh ROA,
ROE dan NPM memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel
moderasi GCG dan CSR juga memperkuat pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan pada sub sektor Batu Bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-
2017.

Penelitian ini memberikan informasi dan pertimbangan bagi manajemen untuk lebih
memperhatikan kegiatan CSR, GCG dan kinerja perusahaan. Semakin besar nilai kinerja
keuangan maka nilai perusahaan dinyatakan semakin baik. Pengungkapan CSR tidak hanya
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dapat meningkatkan image perusahaan di mata stakeholder namun pengungkapan CSR sudah
menjadi isu global yang mendapat perhatian luas.

Selain itu, penelitian ini memberikan masukan bagi para pembuat kebijakan baik
manajemen perusahaan, dewan standar akuntansi keuangan maupun pemerintah dalam
mengevaluasi penerapan pengungkapan CSR, GCG dan kinerja keuangan pada perusahaan sub
sektor batu bara yang tercatat di BEI.
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