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ABSTRACT 

This study aimed to examine the effect of financial performanceas measured by 

Return On Assets and Current Ratio on firm value with corporate social responsibility as 

moderating variable. The population use in this study are all sector property, real estate, and 

building construction industry listed on the stock exchange (BEI) 2013-2015 who report good 

corporate social responsibility completely. The sampling technique use in this research is 

purposive sampling. There are 52 companies that qualified as sample. Data analysis method 

used is multiple linier regression analysis using SPSS 23 program for windows, where the 

significance level use was 0.05. The result show that Return On Assets have no significant 

effect on firm value and corporate social responsibility not able to moderated the Return On 

Assets with firm value. Meanwhile Current Ratio have significant effect on firm value.  

 

 

Keyword : Financial Performance, Return On  Asset, Current Ratio, corporate social 

responsibility, Firm Value 

 

PENDAHULUAN 

Di Indonesia para pemilik perusahaan 

berusaha untuk meningkatkan nilai 

perusahaan. Agar tetap bertahan dalam 

persaingan bisnis dan perusahan tidak 

mengalami kebangkrutan karena kalah 

dalam persaingan bisnis maka perusahaan 

harus memperkuat faktor internal 

perusahaan, salah satunya adalah kinerja 

keuangan. Kinerja keuangan yang baik 

akan memberikan dampak pada nilai 

perusahaan, yaitu nilai perusahaan akan 

meningkat. Menurut Chandra (2010) 

dalam Anthony Wijaya dan Nanik 

Linawati (2015) Kinerja keuangan dan 

nilai perusahaan akan memiliki hubungan 

yang signifikan apabila melihat tujuan 

utama setiap perusahaan untuk 

mendapatkan laba yang maksimal dimana 

kinerja keuangan akan mengalami 

peningkatan apabila adanya peningkatan 

pada laba perusahaan. Menurut Sofyan 

(2004) salah satu faktor yang di 

perhitungkan oleh investor untuk 

menentukan keputusan investasi saham 

adalah kinerja keuangan perusahan. Suatu 

usaha yang di lakukan perusahan agar 

saham tetap di minati oleh investor adalah 

menjaga dan meningkatkan kinerja 

kuangan. Kinerja keuangan yang di 
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mailto:joicendra@perbanas.ac.id


 

2 

terbitkan oleh perusahaan dapat di 

cerminkan melalui laporan keuangan. 

Fungsi dari informasi keuangan dari 

laporan keuangan perusahaan dapat 

sebagai informasi, alat 

pertanggungjawaban manajemen kepada 

pemilik perusahaan, sebagai bahan 

pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan dan penggambaran terhadap 

indikator keberhasilan perusahaan. 

Informasi mengenai laporan keuangan 

perusahaan sebagai indikator yang 

mempengaruhi nilai perusahaan dapat 

membantu berbagai pihak yang 

membutuhkan dalam pertimbangan 

pengambilan keputusan.  

Menurut Christiani (2010) dalam 

Alfredo Mahendra DJ, Luh Gede Sri 

Artini, dan A.A Gede Suarjaya (2012) 

investor dalam membuat keputusan untuk 

berinvestasi akan mempertimbangkan 

beberapa hal yang berhubungan dengan 

informasi yang dapat digunakan sebagai 

dasar keputusan investasi, di antaranya 

adalah mengenai kinerja keuangan 

perusahaan. Dari laporan keuangan dapat 

di ketahui baik buruknya kenerja keuangan 

perusahaan yang di miliki perusahaan. 

Indikator yang  di pergunakan oleh 

investor untuk menilai suatu perusahaan 

adalah pengukuran kinerja keuangan 

perusahaan yang terkespresikan dalam 

harga saham pasar di bursa efek. 

Tingginya return yang di dapat oleh 

investor di pengaruhi oleh baiknya kinerja 

keuangan perusahaan. Investor akan 

menanamkan modalnya dengan berusaha 

mencari perusahaan yang memiliki kinerja 

yang terbaik dan membeli saham-

sahamnya. Dapat di katakan perusahaan 

yang memiliki reputasi baik yang 

tercermin dalam laporan keuangan maka 

modal perusahaan akan meningkat.  

Kinerja keuangan perusahaan dapat di nilai 

dari analisis rasio keuangan terhadap 

laporan keuangan, analisis rasio tersebut di 

antaranya adalah analisis rasio 

profitabilitas, likuiditas dan leverage.  

 Penelitian ini penting dilakukan 

karena adanya perbedaan hasil penelitian 

yang dilakukan peneliti terdahulu. Selain 

itu juga didasarkan pada berita yang 

dipublikasikan (www.beritasatu.com) pada 

tanggal 24 September 2012 mengenai 

“Saham Properti Prospektif”. Dalam berita 

tersebut dijelaskan bahwa saham-saham 

sektor properti (konstruksi, properti, dan 

real estate) diperkirakan tetap kinclong 

setidaknya hingga tahun depan, karena 

valuasinya masih rendah. Saham-saham 

sektor properti menjadi jawara indeks 

sektoral secara year to date, dengan 

membukukan capital gain 31,42%. Saham 

PT Lippo Cikarang Tbk (LPCK), 

misalnya, membukukan capital gain 

106,7% dan PT Lippo Karawaci Tbk 

(LPKR) 48,5%. Price to earning 

ratio (PER) saham sektor ini masih 17,44 

kali, paling rendah setelah sektor keuangan 

(12,63 kali) dan pertambangan (17,06 

kali). PER juga lebih rendah dari PER 

indeks harga saham gabungan Bursa Efek 

Indonesia (19,07 kali). Sedangkan harga 

saham LPCK melonjak dari Rp 1.790 per 

30 Desember 2011 menjadi Rp 3.700 pada 

21 September lalu. Untuk harga saham 

LPKR naik dari Rp 660 menjadi Rp 980. 

Head of Research KSK Financial Group, 

David Cornelis menjelaskan, tren kenaikan 

saham properti secara konsisten sejak awal 

bulan ini bakal bertahan setidaknya hingga 

tahun depan. Up trend (tren kenaikan) 

didorong ekspektasi yang bagus terhadap 

kinerja keuangan emiten di sektor properti 

, gain yang dicetak saham sektor properti 

sejak awal tahun ini hingga akhir pekan 

lalu lebih tinggi dari sembilan sektor yang 

lain. Kinerja indeks tersebut juga jauh 

lebih tinggi dibanding kenaikan indeks 

harga saham gabungan (IHSG) dan indeks 

LQ-45 masing-masing 11,06% dan 8,44%. 

 Berdasarkan hal tersebut, nilai 

perusahaan merupakan indikator penting 

bagi investor untuk memahami tingkat 

keberhasilan perusahaan yang ditunjukkan 

dengan harga saham sebelum memulai 

untuk berinvestasi. Dengan demikian, 

perusahaan dibidang property dan real 

estate akan memperhatikan nilai 

perusahaan dimata publik untuk 

http://www.beritasatu.com/
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mendorong pertumbuhan perusahaan 

disektor tersebut.  

  

RERANGKA TEORITIS YANG 

DIPAKAI DAN HIPOTESIS 

 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Signalling theory dikembangkan oleh 

(Ross, 1977) yang 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. Irham 

(2014:21) menyatakan bahwa signaling 

theory adalah teori yang membahas 

mengenai naik turunnya harga di pasar 

seperti harga saham, obligasi dan 

sebagainya sehingga akan memberikan 

pengaruh terhadap keputusan investor. 

Kurangnya informasi bagi pihak luar 

(investor) tentang perusahaan 

menyebabkan para investor melindungi 

diri mereka dengan memberikan harga 

yang lebih rendah terhadap saham yang 

dimiliki oleh perusahaan yang tidak dapat 

memberikan informasi secara lengkap. 

Dengan demikian perusahaan dapat 

meningkatkan kepercayaan investor 

terhadap perusahaan dengan cara 

mengurangi asimetri informasi yang terjadi 

dengan memberikan sinyal terhadap pihak 

luar. 

 Teori signaling ini menjelaskan bahwa 

manajamen selalu berusaha untuk 

mengungkapakan informasi privat yang 

menurut pertimbangan manajemen sangat 

diminati oleh investor dan pemegang 

saham khususnya kalau informasi tersebut 

merupakan berita baik. Manajemen juga 

berminat menyampaikan informasi yang 

dapat meningkatkan kredibilitasnya dan 

kesuksesan perusahaan meskipun 

informasi tersebut tidak diwajibkan 

(Suwardjono, 2013). Teori signaling 

menjelaskan bahwa perusahaan 

melaporkan informasi perusahaan kepada 

stakeholder, informasi tersebut bisa berupa 

nilai perusahaan yang di pengaruhi oleh 

kinerja keuangan (ROA, DER, dan CR) 

dan CSR perusahaan. informasi 

perusahaan yang berupa nilai perusahaan 

akan bermanfaat bagi stakeholders dalam 

membuat keputusan, terutama kreditur dan 

investor. Dengan melihat kinerja keuangan 

kreditur akan mempertimbangkan 

keputusan untuk meminjamkan modal 

kepada perusahaan, sedangkan kinerja 

keuangan perusahaan bagi investor  

berguna untuk sebagai bahan 

pertimbangan dalam mengambil keputusan 

dalam berinvestasi. 

 

Pengaruh Return On Assets Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Menurut Hamonangan dan Mas‟ud (2006) 

Nilai perusahaan akan berkurang apabila 

kualitas laba perusahaan rendah. Kualitas 

laba perusahaan yang rendah dapat 

membuat kesalahan dalam pembuatan 

keputusan bagi investor atau kreditur 

(Hamonangan dan Mas‟ud). Selain itu 

penelitian yang dilakukan oleh Anthony 

Wijaya dan Nanik Linawati (2015) 

menyatakan bahwa Return On Asset 

(ROA) berpengaruh positf signifikan 

terhadap nilai peruahaan. Sedangkan 

penelitian yang dilakukan oleh Sigit 

Hermawan dan Afiyah Nurul Maf‟ulah 

(2014) menyatakan kinerja keuanga 

(ROA) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas 

adalah kemampuan perusahaan untuk 

memperoleh laba. Laba yang diperoleh 

perusahaan berasal dari penjualan dan 

investasi yang dilakukan perusahaan. 

Profitabilitas juga merupakan gambaran 

kinerja manajemen dalam mengelola 

perusahaan. Semakin tinggi nilai rasio 

ROA maka semakin tinggi kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba yang 

membuat profitabilitas yang tinggi. Nilai 

profitabilitas perusahaan yang tinggi akan 

memberikan sinyal yang positif kepada 

investor atau kereditur bahwa perusahaan 

berada dalam kondisi yang 

menguntungkan, hal tersebut menjadi daya 

tarik investor untuk memiliki saham 

perusahaan. Permintaan saham yang tinggi 
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akan membuat para investor akan 

menghargai nilai saham lebih besar 

daripada nilai yang tercatat pada nilai 

perusahaan, sehingga nilai perusahaan 

akan menjadi tinggi.   

H1: Return On Assets berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Pengaruh Current Ratio Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Menurut Lukman Syamsudi (2002:41) 

Likuiditas merupakan suatu indikator 

mengenai kemampuan perusahaan dalam 

membayar kewajiban financial jangka 

pendek pada saat jatuh tempo dengan 

menggunakan aset lancar yang tersedia 

pada perusahaan. Likuiditas tidak hanya 

tentang keadaan keuangan perusahaan 

akan tetapi likuiditas juga berkaitan 

dengan kemampuan perusahaan untuk 

mengubah aset lancar tertentu menjadi kas. 

Selain itu penelitian yang di lakukan 

Alfredo Mahendra DJ, Luh Gede Sri 

Artini,dan A.A Gede Suarjaya (2012) 

menyatakan likuiditas tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

 Perusahaan yang memiliki nilai 

likuiditas yang tinggi maka perusahaan 

mampu memenuhi kuwajiban jangka 

pendeknya. Nilai likuiditas yang tinggi 

akan berpengaruh akan tingginya nilai 

profitabilitas. Perusahaan yang memiliki 

nilai profitabilitas yang tinggi maka 

kemungkinan besar dapat memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya. Nilai 

likuiditas tinggi dan nilai profitabilitas 

yang tinggi akan memberikan sinyal 

positif kepada investor atau kereditur 

bahwa perusahaan berada dalam kondisi 

yang menguntungkan, hal tersebut menjadi 

daya tarik investor untuk memiliki saham 

perusahaan. Permintaan saham yang tinggi 

akan membuat para investor akan 

menghargai nilai saham lebih besar 

daripada nilai yang tercatat pada nilai 

perusahaan, sehingga nilai perusahaan 

akan menjadi tinggi. 

H2: Current Ratio Berpengaruh 

Terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Pengaruh Return On Assets Terhadap 

Nilai Perusahaan Melalui CSR Sebagai 

Variabel Pemoderasi. 

ROA adalah rasio yang mengukur 

kemampuan perusahaan menghasilkan 

laba merupakan rasio yang 

dipertimbangkan oleh investor dalam 

membuat keputusanya. Investor melihat 

perusahaan dalam menghasilkan laba 

karena investor tidak ingin menanamkan 

modal pada perusahaan yang sulit 

menghasilkan laba dengan asetnya. Laba 

perusahaan yang tinggi akan 

mempengaruhi nilai perusahaan yang 

tercermin pada harga saham perusahaan. 

Menurut Reni (2006) keputusan ekonomi 

yang di ambil dengan hanya melihat nilai 

perusahaan yang di refleksikan dalam 

kondisi keuangan suatu perusahaan, 

sekarang tidak relevan lagi. Para investor 

tertarik dengan Informasi sosial yang di 

laporkan perusahaan pada laporan tahunan 

(Reni, 2006). Kesimpulanya CSR dapat 

memperkuat atau memperlemah pengaruh 

ROA terhadap nilai perusahaan.  

 Perusahaan melakukan pengungkapan 

CSR agar citra perusahaan meningkat. 

Apabila citra perusahaan mengalami 

peningkatan maka kemungkinan 

kepercayaan masyarakat terhadap 

perusahaan juga akan mengalami 

peningkatan. Meningkatnya kepercayaan 

masyarakat terhadap perusahaan 

berdampak pada meningkatnya penjualan 

dan profitabilitas, serta meningkatnya daya 

tarik perusahaan terhadap investor atau 

kreditur akan berdampak pada 

meningkatnya nilai perusahaan. 

H3: Return on Asset (ROA) 

berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan dengan Corporate 

Social Responsibility (CSR) 

sebagai variabel pemoderasi.  
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Kerangka pemikiran yang mendasari 

penelitian ini digambarkan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1 

KERANGKA PEMIKIRAN 

 

METODE PENELITIAN 

Rancangan Penelitian 

Dari beberapa sumber data yang 

digunakan peneliti, penelitian ini 

merupakan jenis penelitian kuantitatif, 

dimana data yang digunakan merupakan 

data sekunder yang menggunakan data 

laporan keuangan, annual report pada 

industri properti, real estate dan kontruksi 

bangunan yang terdaftar di BEI pada tahun 

2013-2015. Metode penelitian yang 

digunakan peneliti termasuk dalam 

penelitian kausal komparatif, dimana 

penelitian ini mengidentifikasi atau 

membandingkan variabel satu dengan 

variabel lainnya. Penelitian ini dilakukan 

dengan terlebih dahulu melakukan uji 

asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, 

heteroskedastisitas, multikolinearitas, dan 

autokorelasi, selanjutnya dilakukan 

analisis deskripsi variabel dan uji regresi.   

 

Batasan Penelitian 

Agar terhindar dari pembahasan yang 

terlalu luas, peneliti memiliki beberapa 

batasan penelitian, yakni: 

1. Ruang lingkup penelitian ini hanya 

membahas pengaruh kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan dengan 

Corporate Social Responsibility sebagai 

variabel pemoderasi. 

2. Data yang digunakan peneliti hanya 

pada industri properti, real estate dan 

kontruksi bangunan periode 2013-2015 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 

 

Identifikasi Variabel 

Variabel dalam penelitian ini terdiri dari 

satu variabel dependen, dua variabel 

independen, dan satu variabel moderating, 

yang diuraikan sebagai berikut: 

1. Variabel Dependen merupakan variabel 

yang dipengaruhi oleh variabel 

independen. Variabel dalam penelitian 

ini adalah nilai perusahaan = (Y). 

2. Variabel Independen merupakan 

variabel yang menjadi penyebab 

timbulnya variabel dependen. Variabel 

independen dalam penelitian ini adalah 

Return On Assets (X1) dan Current 

Ratio (X2). 

3. Variabel Moderating merupakan 

variabel yang dapat memperkuat atau 

memperlemah hubungan langsung 

antara variabel independen dengan 

variabel dependen. Variabel 

Moderating pada penelitian ini adalah 

Corporate Social Responsibility (Z). 

 

Definisi Operasional dan Pengukuran 

Variabel 

Variabel adalah pengukuran yang diukur 

dengan berbagai macam nilai untuk 

memberikan gambaran yang lebih nyata 

mengenai fenomena-fenimena. Definisi 

Return On Assets 

 

 

Nilai 

 Perusahaan 

Corporate Social Responsibility 

Current Ratio 
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operasional yang dimaksudkan adalah 

untuk menjelaskan variabel-variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini. 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan persepsi 

investor terhadap perusahaan yang 

dikaitkan dengan harga saham, bagi suatu 

perusahaan dengan memaksimalkan nilai 

perusahaan berarti memaksimalkan 

kemakmuran pemegang saham yang 

merupakan tujuan utama suatu perusahaan 

sehingga dapat diartikan bahwa jika harga 

saham tinggi maka nilai perusahaan juga 

tinggi.. Pada penelitian ini, nilai 

perusahaan akan diukur menggunakan 

indikator Tobins‟ Q. Tobins Q merupakan 

ukuran tentang seberapa efektif anajemen 

memanfaatkan sumer-sumber daya 

ekonomis dalam kekuasaannya. Menurut 

Chung dan Pruitt (1994) rumus Tobins‟Q 

adalah sebagai berikut: 

 

 

 

Keterangan: 

D : Nilai buku dari Total Hutang 

EMV : Nilai pasar ekuitas (equity market 

value) 

EBV : Nilai buku dari ekuitas (equity 

book value) 

Nilai pasar ekuitas (equity market value) 

didapatkan dari hasil kali antara penutupan 

harga saham (closing price) akhir tahun 

dengan jumlah saham yang beredar pada 

akhir tahun. Nilai buku dari ekuitas (equity 

book value) didapatkan dari total aset 

perusahaan dikurangi dengan total 

kewajiban perusahaan. 

 

Return On Assets 

Return on Asset (ROA) adalah rasio yang 

menggambarkan kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan laba berdasarkan 

tingkat aset tertentu (Mamduh, 206:81). 

Return on Asset (ROA) diukur dengan cara 

membandingkan laba bersih dengan total 

aset perusahaan. 

 

Keterangan : 

Laba Bersih = Laba bersih sebelum pajak 

 

Current Ratio 

Current Ratio (CR) menjelaskan sejauh 

mana aset lancar dapat menutupi 

kewajiban-kewajiban lancar (Sofyan, 

2013:301). Current Ratio (CR) diukur 

dengan cara membandingkan aset lancar 

perusahaan dengan utang lancar 

perusahaan. 

    
CR = Aset lancar / Utang lancar 

Keterangan : 

Aset Lancar = Total aktiva jangka pendek 

Utang Lancar = Total utang jangka pendek 

 

Corporate Social Responsibility 

Pengungkapan Coporate Social 

Responsibility (CSR) dalam penelitian 

Anthony dan Nanik (2015) dinyatakan 

dalam Coporate Social Responsibility 

Index (CSRI) yang akan dinilai dengan 

membandingkan jumlah pengungkapan 

yang dilakukan perusahaan dengan jumlah 

pengungkapan yang disyaratkan Global 

Reporting Initiative G-4 construction and 

real estate sector disclosure yang meliputi 

39 indikator pengungkapan dengan tema: 6 

indikator pengungkapan ekonomi, 18 

indikator pengungkapan lingkungan, 6 

indikator pengungkapan praktik tenaga 

kerja, 2 indikator pengungkapan hak asasi 

manusia, 2 indikator pengungkapan sosial 

dan 5 indikator pengungkapan 

tanggungjawab produk yang terletak 

dibagian lampiran pada penelitian ini. 

Perhitungan Index Pengungkapan CSR 

dirumuskan sebagai berikut  : 

 

 

Keterangan : 

CSRDij = Corporate Social 

Responsibility indeks perusahaan j 

Xij = Dummy variabel, 1 = Jika 

kriteria diungkapkan; 0 = Jika kriteria 

tidak diungkapkan 
ROA = Laba bersih / Total asset 
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Nj = Jumlah kriteria 

pengungkapan Corporate Social 

Responsibility (CSR) untuk perusahaan j, 

nj < 39 

 CSRDij merupakan indeks pelaporan 

tanggung jawab perusahaan dimana 

menggunakan Dummy variabel, apabila 

perusahaan memiliki kriteria indeks maka 

mendapatkan nilai 1, jika tidak memiliki 

kriteria indeks maka mendapatkan nilai 0. 

 

Populasi Sampel dan Teknik 

Pengambilan Sampel 

Populasi pada penelitian ini adalah semua 

perusahaan properti, real estate dan 

kontruksi bangunan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia dan sampel yang 

digunakan oleh peneliti dipilih dengan 

metode purposive sampling dimana 

metode ini mepertimbangkan batasan dan 

kriteria tertentu agar sampel yang 

digunakan sesuai dengan tujuan penelitian. 

Kriteria pemilihan sampel, diantaranya: 

1. Perusahaan proprerti, real estate, dan 

konstruksi bangunan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2013 

sampai dengan 2015. 

2. Perusahaan proprerti, real estate, dan 

konstruksi bangunan yang menerbitkan 

laporan keuangan tahunan (Annual 

Report) secara berturut-turut periode 

2013 sampai dengan 2015. 

3. Perusahaan proprerti, real estate, dan 

konstruksi bangunan yang melaporkan 

laporan Corporate Social 

Responsibility secara berturut-turut 

periode 2013 sampai dengan 2015. 

4. Perusahaan proprerti, real estate, dan 

konstruksi bangunan yang menyatakan 

satuan mata uang rupiah (Rp) dalam 

laporan keuangan tahunan sebagai 

infomasi moneter selama periode 2013 

sampai dengan 2015. 

 

Teknik Analisis Data 

Metode analisis yang digunakan pada 

penelitian ini adalah analisis data statistik 

deskriptif, analisis regresi berganda, uji 

asumsi klasik, dan uji hipotesis. 

 

Analisis Statistik Deskriptif 

Penelitian ini menggunakan analisis 

statistik deskriptif untuk menjelaskan 

statistik yang berhubungan dengan 

bagaimana cara mendeskripsikan, 

menggambarkan, menjabarkan atau 

menguraikan data sehingga data mudah 

dipahami. Menurut Sofyan Siregar 

(2012:2) berikut beberapa cara untuk 

mendeskripsikan, menggambarkan, 

menjabarkan atau menguraikan data: 

1. Menentukan ukuran data seperti nilai 

modus, mean, dan median. 

2. Menentukan ukuran variabilitas data 

seperti varian, deviasi standar, dan 

range. 

 Statistik deskriptif akan dilakukan 

berdasarkan urutan waktu sehingga 

khususnya deskriptif variabel independen 

dengan pengungkapan Corporate Social 

Responsibility sebagai variable pemoderasi 

akan dijelaskan per tahun.   

 

Uji Asumsi Klasik  

Uji Normalitas 

Uji normalitas pada penelitian ini 

bertujuan untuk menguji apakah dalam 

model regresi, variabel pengganggu atau 

residual mempunyai distribusi normal. 

Dikatakan sebagai model regresi yang baik 

jika data terdistribusi normal atau 

mendekati normal. Uji statistik ini dapat 

menggunanakan kolmogorov-Smirnov 

Test. Kolmogorov-Smirnov Test 

mempunyai kriteria tertentu dalam 

penilaian uji ini : 

a. Jika signifikansi > 5%, maka data 

berdistribusi normal. 

b. Jika signifikansi < 5% maka data 

berdistribusi tidak normal. 

 

Uji Multikolinieritas 

Dalam model regresi yang baik seharusnya 

tidak terjadi korelasi diantara variabel 

independen. Pengujian Multikolienaritas 

ini bertujuan untuk menguji apakah dalam 

model regresi ditemukan adanya korelasi 

yang tinggi antar variabel independen. Ada 

multikolinieritas yang tinggi dapat 

dideteksi dari Tolerance dan Variance 
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Inflation Factor (VIF) yang lebih dari 

0,10, namun sebaliknya jika Tolerance dan 

Variance Inflation Factor (VIF) kurang 

dari 10 maka bebas dari asumsi 

Multikolineritas. 

 

Uji Autokorelasi 

Pengujian autokorelasi bertujuan untuk 

menguji apakah dalam model regresi linier 

ada korelasi antara kesalahan pengganggu 

pada periode t dengan kesalahan 

penganggu pada periode t-1 (sebelumnya). 

Run Test akan dilakukan dalam pengujian 

ini. Uji Run test  ini akan ini akan dilihat 

dari nilai signifikan > 0,05. Apabila 

probabilitas signifikannya diatas tingkat 

kepercayaan sebesar 5% maka dapat 

disimpulkan model regresi tidak 

mengandung autokorelasi.  

 

Uji Heteroskedastisitas 

Uji asumsi klasik heteroskedastisitas 

digunakan untuk menguji apakah model 

regresi timbul ketidaksamaan varians dari 

residual satu pengamatan ke pengamatan 

lain. Jika probabilitas signifikansi lebih 

dari 0.05 hal ini dapat disimpulkan bahwa 

tidak terjadi heteroskedastisitas pada 

model regresi. 

 

Regresi Linier Berganda 

Pada penelitian ini Analisis regresi yang 

digunakan adalah Moderated Regression 

Analysis yang digunakan untuk 

mengetahui gambaran mengenai pengaruh 

ROA dan Current Assets terhadap nilai 

perusahaan dengan CSR sebagai variabel 

pemoderasi. 

Moderated Regression Analysis 

Y= α + β1X1 +β2X2+ βZ+ βX1Z+e 

Dimana : 

Y :  Nilai Perusahaan 

α :  Konstanta 

β1 : Koefisien regresi Return On Asset 

β2 : Koefisien Regresi Current Ratio 

X1 : Return On Asset 

X2 : Current Ratio 

Z : Pengungkapan Corporate Social 

Responsibility 

e :  Standard error 

 

ANALISIS DATA DAN 

PEMBAHASAN  

Analisis statistik deskriptif  

Dalam penelitian ini analisis deskriptif 

akan menjelaskan dan mendeskriptifkan 

data yang dilihat dari minimum, 

maksimum, rata-rata (mean) dan standar 

deviasi. Berikut ini ialah penjelasan dari 

analisis deskriptif. 

 

Tabel 1 

Hasil Analisis Deskriptif 

 
 

 

1. Nilai Perusahaan  

Nilai perusahaan merupakan cerminan dari 

harga saham perusahaan, karena nilai 

perusahaan dapat memberikan 

kemakmuran bagi para pemegang saham 

secara maksimum apabila harga saham 

perusahaan terus meningkat, semakin 

tinggi harga saham maka semakin tinggi 

kemakmuran para pemegang saham. 

Berdasarkan tabel 4.2 dapat diketahui 

bahwa sampel yang digunakan pada 

penelitian ini sebanyak 139 perusahaan 

dengan nilai minimun sebesar 0,0988, nilai 

maksimum sebesar 1,4653, nilai rata-rata 

(mean) sebesar 0,714477 dan nilai standar 

deviasi sebesar 0,3100983. Perbandingan 
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antara nilai standar deviasi dengan nilai 

rata-rata menunjukkan bahwa nilai standar 

deviasi lebih kecil atau berada dibawah 

nilai rata-rata yang berarti tingkat variasi 

data dari return on assets terbilang kecil 

atau bersifat homogen.  

 Nilai minimum sebesar 0,0988 dari 139 

sampel tersebut dimiliki oleh PT Ristia 

Bintang Mahkotasejati Tbk (RBMS) pada 

tahun 2015, hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan tersebut merupakan 

perusahaan yang memiliki harga saham 

paling kecil diantara perusahaan yang 

lainnya selama periode 2013 sampai 

dengan 2015. Sedangkan nilai maksimum 

sebesar 1,4653 dimiliki oleh Summaarecon 

Agung Tbk (SMRA) pada tahun 2014. Hal 

ini menunjukkan bahwa perusahaan 

tersebut merupakan perusahaan yang 

memiliki harga saham paling besar 

diantara perusahaan yang lainnya selama 

periode 2013 sampai dengan 2015. 

 

2. Return On Assets (ROA) 

Return On Assets (ROA) merupakan rasio 

yang mengukur kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba berdasarkan 

tingkat aset tertentu. Berdasarkan tabel 4.3 

dapat diketahui bahwa dari 139 sampel 

nilai minimum Return On Assets (ROA) 

sebesar -33.9821, nilai tersebut dimiliki 

oleh perusahaan PT Bintang Mitra 

Semestaraya Tbk (BMSR) tahun 2014. 

Sedangkan nilai maksimum sebesar 

98,0171 dimiliki oleh PT Acset Indonusa 

Tbk (ACST) pada tahun 2014. Nilai rata-

rata (mean) dari Return On Assets (ROA) 

sebesar 7,715509 dan standar deviasi 

sebesar 12,0573333. Perbandingan antara 

nilai standar deviasi dengan nilai rata-rata 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi 

lebih besar atau berada diatas nilai rata-

rata yang berarti tingkat variasi data dari 

Return On Assets (ROA) terbilang besar 

dan bersifat heterogen. 

 

3. Current Ratio 

Berdasarkan tabel 4.4 dapat diketahui 

bahwa dari 139 sampel nilai minimum 

Current Ratio sebesar 32,5524, nilai 

tersebut dimiliki oleh perusahaan PT 

Bhuwanatala Indah Permai Tbk (BIPP) 

tahun 2013. Sedangkan nilai maksimum 

sebesar 691,3268 dimiliki oleh PT Lippo 

Karawaci Tbk (LPKR) pada tahun 2015. 

Nilai rata-rata (mean) dari Current Ratio 

sebesar 197,667902 dan standar deviasi 

sebesar 122,2084149. Perbandingan antara 

nilai standar deviasi dengan nilai rata-rata 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi 

lebih kecil atau berada dibawah nilai rata-

rata yang berarti tingkat variasi data dari 

Current Ratio terbilang kecil dan bersifat 

homogen. 

 

4. Corporate Social Responsibility 

Corporate Social Responsibility 

merupakan dampak keputusan 

tanggungjawab perusahaan untuk kegiatan 

masyarakat dan lingkungan melalui 

perilaku etis perusahaan (ISO 26000). 

Corporate Social Responsibility terdapat 

pada laporan tahunan perusahaan yang 

dinyatakan dalam Corporate Social 

Responsibility Index yang akan dinilai 

dengan membandingkan jumlah 

pengungkapan yang dilakukan perusahaan 

dengan jumlah pengungkapan yang 

disyaratkan GRI G-4 meliputi 91 item. 

Namun pengungkapan GRI G-4 pada 

perusahaan properti, real estate dan 

konstruksi bangunan hanya meliputi 39 

item, sehingga Corporate Social 

Responsibility Index pada penelitian ini 

membandingkan jumlah pengungkapan 

yang dilakukan perusahaan dengan jumlah 

pengungkapan yang disyaratkan GRI G-4 

pada perusahaan properti, real estate dan 

konstruksi bangunan yang meliputi 39 

item. Variabel ini diuji untuk 

menghasilkan nilai minimum, maksimum, 

rata-rata (mean) dan standar deviasi.  

 

Uji Normalitas 

 Hasil perhitungan normalitas dengan 

menggunakan One-Sample Kolmogorov-

Smirnov Test. Residual dinyatakan 

berdistribusi normal jika nilai 

signifikansinya Kolmogorov-Smirnov Test 

(Test Statistic) > 0,05. Data semula dengan 
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sampel perusahaan sebesar 156 perusahaan 

menunjukkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) 

sebesar 0,000. Hal ini menunjukkan bahwa 

nilai Asymp. Sig. (2-tailed) yaitu 0,000 

lebih kecil dari koefisien signifikan yaitu 

0,05 (0,000 < 0,05), maka dapat 

disimpulkan bahwa data residual dalam 

model regresi tersebut tidak berdistribusi 

normal. 

 Dalam penelitian ini, untuk 

menormalkan distribusi data peneliti 

menggunakan uji outlier sehingga peneliti 

harus melakukan pengujian ulang terhadap 

data-data yang dianggap outlier. Pengujian 

outlier dalam penelitian ini dilakukan 

sebanyak 1 kali dengan total data outlier 

sebanyak 17 sehingga menghasilkan 

sampel akhir 139 perusahaan selama 

periode 2013-2015 dengan signifikansi 

sebesar 0,200 sehingga data telah 

terdistribusi normal. 

 

Tabel 2 

Hasil Uji Normalitas 

 Unstandardized 

Residual 

N 139 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200 

 

Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinieritas digunakan untuk 

menguji apakah dalam model regresi 

terdapat korelasi antar variabel independen 

(Imam, 2016: 103). 

 

Tabel 3 

Hasil Uji Multikolinieritas 

Variabel Tolerance VIF 

ROA 0,999 1,001 

CR 0,999 1,001 

Nilai tolerance untuk semua variabel 

lebih dari 0,10 dan nilai VIF juga kurang 

dari sepuluh (10), jadi dapat disimpulkan 

bahwa tidak ada multikolinieritas antar 

variabel independen dalam model regresi. 

  

 

 

Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji 

apakah dalam regresi linear terdapat 

adanya korelasi antara kesalahan 

pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode t-1 

(sebelumnya). Uji Run test akan dilakukan 

dalam pengujian ini. Uji Run Test akan 

dilihat dari nilai signifikan > 0,05. Apabila 

probabilitas signifikannya diatas tingkat 

kepercayaan sebesar 5% maka dapat 

disimpulkan model regresi tidak 

mengandung autokorelasi. 

 

Tabel 4 

Hasil Run Test 

 Unstandardized  

Residual 

Total Cases 139 

Asymp. Sig. (2-

tailed) 
0,148 

  
 Berdasarkan tabel 4 diperoleh nilai 

Asymp. Sig (2-tailed) atau nilai signifikan 

> 0,05, yaitu sebesar 0,148. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa model regresi 

tidak mengandung autokorelasi. 

 

Uji Heteroskedastisitas 

Pengujian heteroskedastisitas dalam 

penelitian ini menggunakan uji Glesjer. 

Pada uji tersebut melihat signifikansinya 

dari setiap variabel. Pada uji tersebut 

melihat signifikansinya dari setiap 

variabel.  

Tabel 5 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Model Sig. 

ROA 0,647 

CR 0,114 

Berdasarkan tabel 5 maka dapat dilihat 

bahwa tidak ada variabel yang memiliki 

nilai signifikansi kurang dari 0,05. Hal ini 

berarti bahwa model regresi tidak 

mengandung heteroskedastisitas. 
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Analisis Regresi Berganda 

Analisis regresi berganda pada penelitian 

ini yang digunakan adalah Moderated 

Regression Analysis dan uji residual yang 

digunakan untuk mengetahui gambaran 

mengenai pengaruh ROA dan CR terhadap 

nilai perusahaan dengan CSR sebagai 

variabel pemoderasi. 

Moderated Regression Analysis 
Y= 0,378+ 0,019X1 + 0,000X2+ 1,059Z - 

0,032X1Z+e 

 

Uji Hipotesis 

Uji F 

Uji statistik F dilakukan untuk mengetahui 

apakah model persamaan regresi dalam 

penelitian fit atau tidak fit. Hasil dari uji 

model regresi (uji F) dapat dilihat sebagai 

berikut:  

Tabel 6 

Hasil uji F 

Model F Sig. 

Regression 9,961 0,000 

 Berdasarkan tabel 6 diketahui bahwa 

nilai F hitung sebesar 9,961 dengan nilai 

signifikansi sebesar  0,000. Hal ini dapat 

disimpulkan 0,000 < 0,05 maka H0 ditolak 

yang berarti menunjukkan bahwa model 

regresi fit serta dapat digunakan dalam 

mengetahui pengaruh variabel  Return On 

Assets, Current Ratio terhadap nilai 

perusahaan. 

 

Uji R
2
 

Koefisien determinasi (R
2
) digunakan 

untuk mengukur seberapa besar 

kemampuan model (pengaruh variabel 

independen) dalam menerangkan variasi 

variabel dependen. 

 

Tabel 7 

Hasil Uji R
2 

 
 Berdasarkan tabel 7 diketahui bahwa 

nilai Adjusted R Square sebesar 0,115 Hal 

ini menunjukkan bahwa sebesar 11,5 

persen variabel independen yang terdiri 

dari ROA dan CR mempengaruhi variabel 

nilai perusahaan sedangkan sisanya 

sebesar 88,5 persen dijelaskan oleh 

variabel lain diluar variabel independen 

yang diteliti. Hasil dari nilai Adjusted R 

Square mendekati nol yang artinya 

kemampuan dari variabel independen 

dalam menjelaskan variasi variabel 

dependennya cenderung rendah. 

 

Uji t  

Uji statistik t bertujuan untuk 

menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 

(setiap) variabel independen secara 

individual dalam menjelaskan variasi 

variabel dependen. Hasil dari uji t dapat 

dilihat sebagai berikut :  

Tabel 8 

Hasil Analisis Uji t 

 

 

 

 

 

 

 

a. Pengujian Hipotesis Pertama 

Hipotesis pertama dilakukan untuk 

menguji pengaruh Return On Assets 

terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan 

tabel 8 diketahui nilai t sebesar 0,903 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,368. 

Tingkat signifikansi sebesar 0,02 lebih 

besar dari 0,05 yang berarti Return On 

Assets tidak berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan tanpa dipengaruhi variabel 

moderasi, sehingga H1 ditolak. 

b. Pengujian Hipotesis Kedua 

Hipotesis kedua dilakukan untuk 

menguji pengaruh current ratio 

terhadap Nilai perusahaan. Berdasarkan 

tabel 8 diketahui nilai t sebesar -2.222 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,028. 

Tingkat signifikansi sebesar 0,05 yang 

berarti current ratio berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan tanpa 

dipengaruhi variabel moderasi, 

sehingga H2 diterima. 
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c. Pengujian Hipotesis Ketiga 

Hipotesis ketiga dilakukan untuk 

menguji pengaruh Return On Assets 

terhadap nilai perusahaan dengan 

corporate social responsibility sebagai 

variabel pemoderasi. Berdasarkan tabel 

8 diketahui nilai t sebesar -0,549 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,584. 

Tingkat signifikansi sebesar 0,584 lebih 

besar dari 0,05 yang berarti corporate 

social responsibility tidak mampu 

memoderasi antara return on assets 

terhadap nilai perusahaan, sehingga H3 

ditolak. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Return On Assets terhadap 

Nilai Perusahaan  

Return On Assets tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, hal ini 

dikarenakan para investor tidak hanya 

melihat laba suatu perusahaan untuk 

menilai perusahaan itu dalam keadaan baik 

atau buruk, melainkan ada faktor lain yang 

dapat dijadikan sebagai penilaian mereka 

dalam menilai suatu perusahaan.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian Sigit Hermawan dan Afiyah 

Nurul Maf‟Ulah (2014) bahwa kinerja 

keuangan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Namun bertentangan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Budi Tri 

Raharjo dan Murdiani (2016) bahwa 

kinerja keuangan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Current Ratio terhadap Nilai 

Perusahaan 

Current Ratio berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini dapat dilihat bahwa 

rata-rata Current Ratio meningkat setiap 

tahunnya, dimana aset lancar perusahaan 

setiap tahunnya dapat menutupi kewajiban 

lancar perusahaan. Perusahaan yang 

memiliki nilai likuiditas yang tinggi maka 

mampu menutupi kewajiban jangka 

pendeknya dan menunjukkan tingginya 

nilai profitabilitas perusahaan. Nilai 

likuiditas yang tinggi akan memberikan 

sinyal positif kepada investor atau kreditur 

bahwa perusahaan berada dalam kondisi 

yang menguntungkan sehingga menarik 

investor untuk memiliki perusahaan. 

Permintaan saham yang tinggi akan 

membuat para investor akan menghargai 

nilai saham lebih besar daripada nilai yang 

tercatat pada nilai perusahaan, sehingga 

nilai perusahaan akan menjadi tinggi. 

 Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian Malinda (2013) bahwa likuiditas 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Namun, bertentangan dengan penelitian 

Dian Patria Pambudi, Agus Purwanto, dan 

Widiyanto (2016). 

 

Pengaruh Return On Assets terhadap 

Nilai Perusahaan dengan Corporate 

Social Responsibility sebagai variabel 

Moderasi 

variabel Corporate Social Responsibility 

tidak mampu memoderasi pengaruh Return 

On  Assets terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini disebabkan karena investor hanya 

melihat nilai perusahaan yang di 

refleksikan dalam kondisi keuangan suatu 

perusahaan. Sehingga informasi sosial 

yang dilaporkan perusahaan tidak 

memberikan pengaruh terhadap para 

investor. 

 Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian Dwi Oktaviani Anwar dan 

Masodah (2012) bahwa pengungkapan 

Corporate Social Responsibility tidak 

mampu memoderasi hubungan antara 

ROA dengan nilai perusahaan. 

 

KESIMPULAN, KETERBATASAN 

DAN SARAN 

Berdasarkan pengujian terhadap hipotesis 

penelitian dan pembahasan hasil, maka 

dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Return On Assets tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan industri 

property, real estate, dan konstruksi 

bangunan. Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan dengan nilai perusahaan 

yang baik tidak dipengaruhi oleh laba 

yang baik pula, karena para investor 

tidak hanya melihat laba suatu 

perusahaan untuk menilai perusahaan 
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itu dalam keadaan baik atau buruk, 

melainkan ada faktor lain yang dapat 

dijadikan sebagai penilaian mereka 

dalam menilai suatu perusahaan. 

2. Current Ratio berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan industri property, real 

estate, dan konstruksi bangunan. Hal ini 

menunjukkan bahwa perusahaan 

dengan nilai perusahaan yang baik 

dipengaruhi dengan likuiditas yang baik 

pula, karena nilai likuiditas yang tinggi 

akan memberikan sinyal positif kepada 

investor atau kreditur bahwa 

perusahaan berada dalam kondisi yang 

menguntungkan sehingga menarik 

investor untuk memiliki perusahaan. 

3. Corporate Social Responsibility tidak 

mampu memoderasi antara Return On 

Assets terhadap nilai perusahaan 

industri property, real estate, dan 

konstruksi bangunan. Hal ini 

disebabkan karena investor hanya 

melihat nilai perusahaan yang di 

refleksikan dalam kondisi keuangan 

suatu perusahaan. Sehingga informasi 

sosial yang dilaporkan perusahaan tidak 

memberikan pengaruh terhadap para 

investor. 

 

Keterbatasan 
Peneliti telah berusaha merancang dan 

mengembangkan penelitian hingga 

sedemikian rupa, namun masih terdapat 

beberapa keterbatasan dalam penelitian ini, 

antara lain sebagai berikut : 

1. Terdapat unsur subjektivitas dalam 

mengukur indeks Corporate  Social  

Responsibility (CSR) dalam annual 

report dijustifikasi berdasarkan 

pemahaman peneliti, sehingga indeks 

untuk indikator GRI yang sama dapat 

berbeda antar setiap peneliti. 

2. Kemampuan variabel independen untuk 

menjelaskan variasi variabel dependen 

dalam penelitian ini hanya sebesar 11,5 

persen, sedangkan sisanya dipengaruhi 

oleh variabel lain diluar penelitian ini. 

 

 

 

Saran 
Berdasarkan keterbatasan penelitian yang 

diungkapkan, maka terdapat beberapa 

saran untuk penelitian selanjutnya, adapun 

saran-saran yang dapat diberikan 

sehubungan dengan penelitian yang telah 

dilakukan yaitu sebagai berikut : 

1. Peneliti diharapkan untuk melakukan 

pengukuran yang sebaik-baiknya 

mengenai Corporate  Social  

Responsibility  (CSR), karena 

pengukuran tentang Corporate  Social  

Responsibility  (CSR) diukur 

menggunakan presepsi individu yang 

hasil nilainya berbeda dengan 

pengukuran variabel yang lain. Peneliti 

juga dapat melakukan crosscheck 

dengan peneliti lain terhadap item 

Corporate  Social  Responsibility  

(CSR) yang diungkapkan, sehingga 

dapat dilakukan konfirmasi hasil secara 

lebih maksimal. 

2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat 

menggunakan variabel lain diluar 

variabel yang digunakan dalam 

penelitian ini, sehingga dapat diketahui 

faktor-faktor apa saja yang dapat 

mempengaruhi Corporate  Social  

Responsibility  (CSR). 
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