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ABSTRACT

The purpose of this study is corporate social responsibility on financial performance of
manufacturing company on Indonesia stock exchange. The population of research is a listed
company on the Indonesia stock exchange and has followed the PROPER period 2011-2013
by 57 companies. Sample is 19 companies. Sampling method is purposive sampling. Analysis
technique is simple liniear regression. In the practice, statistic test is preceded by classical
assumption test. The result of this research show corporate social rsponsibility hasn'’t
significantly on return on asset (ROA) and earning per share (EPS), but corporate social

responsibility has significantly on Tobin’s Q.

Key words : corporate social responsibilty (CSR), return on asset (ROA), earning per share

(EPS), and Tobin’s Q.
PENDAHULUAN

Corporate Social Responsibility
(CSR) merupakan suatu program tanggung
jawab perusahaan terhadap lingkungan di-
sekitar perusahaan berdiri, maupun untuk
lingkungan yang lebih luas lagi. Tanggung
jawab perusahaan, khususnya perusahaan
manufaktur yang berhadapan langsung
dengan alam, dapat dilihat dari bagaimana
proses pembuangan limbah perusahaan ke
lingkungan, sampai ke pencarian bahan
baku yang digunakan untuk memproduksi
suatu produk. Persaingan bisnis antar
perusahaan membuat segenap jajaran peru-
sahaan berusaha keras untuk memajukan
usaha serta meningkatkan labanya. Tanpa
disadari hal ini membuat perusahaan
semakin mengeksploitasi sumber-sumber
daya alam, khususnya di Indonesia. Hal ini
dimaksudkan bahwa perusahaan bukan
hanya dituntut untuk fokus pada perbaikan
dan peningkatan kondisi internal peru-
sahaan atau dalam artian mancari profit
saja namun perusahaan juga dituntut untuk

fokus dalam mengembangkan hubungan
sosial pada kondisi eksternal perusahaan
yang merupakan tanggung jawab sosial
perusahaan kepada stakeholder.

Tanggung jawab sosial baik in-
ternal maupun eksternal ini disebut dengan
Corporate Social Responsibility. Teori
stakeholder menyatakan bahwa peru-
sahaan bukanlah entitas yang hanya ber-
operasi untuk kepentingan sendiri namun
harus mampu memberikan manfaat bagi
stakeholdernya. Dengan demikian, ke-
beradaan suatu perusahaan sangat di-
pengaruhi oleh dukungan yang diberikan
oleh stakeholder perusahaan tersebut
(Ghozali dan Chariri, 2007 : 32).

Pelaksanaan Coroporate Social
Responsibility (CSR) mewujudkan ke-
adaan yang saling menguntungkan antara
perusahaan dengan masyarakat. Kegiatan
Corporate Social Responsibility (CSR)
yang dilakukan perusahaan menyentuh dan
memberi manfaat langsung terhadap
masyarakat maka perusahaan akan lebih
leluasa dalam mengembangkan pasarnya.
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Khususnya industri-industri yang tidak
dapat melakukan pemasaran langsung de-
ngan iklan di berbagai media, salah satu
contohnya seperti perusahaan pertam-
bangan.

Corporate Social Responsibility
dapat meningkatkan citra perusahaan
dimata masyarakat. Perusahaan dengan
citra yang baik akan mendapat dukungan
penuh dari lingkungan sekitarnya dan du-
kungan penuh tersebut diharapkan mampu
memaksimalisasi  keuntungan ekonomi
perusahaan. Investasi dalam program
Corporate Social Responsibility (CSR)
seperti memberi sumbangan bagi pen-
didikan nasional, menyediakan pelatihan
kejuruan, mendukung pembangunan infra-
struktur, atau melakukan pengelolaan lim-
bah air, atau lingkungan bisa saja tidak
memberi manfaat langsung dan nyata bagi
perusahaan. Kegiatan tersebut akan mem-
bantu meningkatkan nilai sebuah merek,
membangun dukungan, memperbaiki efi-
siensi dan semangat karyawan dan yang
terpenting adalah mempercepat pertum-
buhan ekonomi mikro sehingga menjamin
terbentuknya lingkungan yang kondusif
bagi perusahaan untuk beroperasi dan ber-
kembang (Urip, 2014 : 80). Pada akhirnya
keseluruhan dampak positif dari strategi
Corporate Social Responsibility (CSR)
akan mampu meningkatkan kinerja keu-
angan perusahaan.

Salah satu alternatif instrumen
Corporate Social Responsibility di In-
donesia sejak tahun 1995 dikenal dengan
sebutan PROPER atau Program Penilaian
Peringkat  Kinerja  Penataan  dalam
Pengelolaan Lingkungan yang telah di
selenggarakan oleh kementrian Negara
Lingkungan Hidup. Alternatif ini di-
lakukan melalui penyebaran informasi
tingkat kinerja penataan masing-masing
perusahaan kepada stakeholder pada skala
nasional.

PROPER merupakan salah satu
bentuk kebijakan pemerintah, untuk me-
ningkatkan kinerja pengelolaan lingkungan
perusahaan sesuai dengan yang telah
ditetapkan dalam peraturan perundang-

undangan. Selanjutnya PROPER juga me-
rupakan perwujudan transparasi dan de-
mokratisasi dalam pengelolaan lingkungan
di Indonesia. Penerapan instrumen ini me-
rupakan upaya Kementrian Negara Ling-
kungan Hidup untuk menerapkan sebagian
dari prinsip-prinsip good governance (tran-
sparasi, berkeadilan, akuntabel, dan per-
libatan masyarakat) dalam pengelolaan
lingkungan.

Untuk memudahkan komunikasi
dengan stakeholder dalam menyikapi hasil
Kinerja penataan masing-masing peru-
sahaan, maka peringkat Kinerja perusahaan
dikelompokkan dalam lima peringkat
warna. Lima peringkat warna yakni
mencakup peringkat Hitam, Merah, Biru,
Hijau, dan Emas. Peringkat Emas dan
Hijau untuk perusahaan yang telah mela-
kukan upaya lebih dari taat dan patut men-
jadi contoh, peringkat Biru bagi peru-
sahaan yang telah taat, dan peringkat Me-
rah dan Hitam bagi perusahaan yang be-
lum taat. Dengan adanya lima peringkat
warna tersebut belum dapat memberi in-
formasi yang lengkap kepada para stake-
holder dalam menyikapi Kinerja masing-
masing perusahaan karena belum dihu-
bungkan dengan kinerja keuangan.

Indonesia saat ini  memerlukan
kesadaran akan perlunya menjaga ling-
kungan yang sudah mulai berkembang.
Hal ini ditunjukkan dengan adanya per-
aturan Undang-Undang Perseroan Terbatas
No0.40 Pasal 74 Tahun 2007 yang diber-
lakukan pada 16 Agustus 2007. Undang-
undang ini mengatur tentang peru-sahaan
yang melakukan kegiatan usaha di bidang
berkaitan dengan sumber daya alam wajib
melakukan tanggung jawab sosial dan
lingkungan.

Laporan keuangan tahunan meru-
pakan salah satu media yang biasa diguna-
kan dalam menungkapkan informasi sosial
dan lingkungan perusahaan. Laporan
keuangan adalah laporan yang menun-
jukkan kondisi keuangan perusahaan pada
saat ini atau dalam suatu periode tertentu.
Maksud laporan keuangan yang menun-
jukkan kondisi perusahaan saat ini adalah



merupakan kondisi terkini. Kondisi peru-
sahaan terkini adalah keadaan keuangan
perusahaan pada tanggal tertentu (untuk
neraca) dan periode tertentu (untuk laporan
laba rugi). Laporan tersebut merupakan
cerminan Kinerja perusahaan.

Pengukuran kinerja keuangan peru-
sahaan merupakan salah satu indikator
yang dipergunakan oleh investor untuk
menilai suatu perusahaan dari harga pasar
saham tersebut di Bursa Efek Indonesia.
Semakin baik Kkinerja perusahaan maka
akan semakin tinggi return yang akan
diperoleh investor. Umumnya investor
akan mencari perusahaan yang mempunyai
kinerja terbaik dan menanamkan modalnya
pada perusahaan tersebut. Dikatakan pero-
lehan modal perusahaan dan nilai peru-
sahaan akan meningkat apabila peru-
sahaan memiliki reputasi baik yang ter-
cermin dalam laporan keuangannya. Peng-
ukuran Kkinerja keuangan meliputi hasil
perhitungan rasio-rasio keuangan yang
berbasis pada laporan keuangan peru-
sahaan yang dipublikasikan dan telah di
audit akuntan publik. Rasio-rasio tersebut
dirancang untuk membantu para analisis
investor dalam mengevaluasi suatu perusa-
haan berdasarkan laporan keuangannya
(Horne, 2005).

Penggunaan informasi keuangan
yang disediakan sebuah perusahaan biasa-
nya analis atau investor akan menghitung
rasio-rasio keuangannya yang mencakup
rasio likuiditas, leverage, aktivitas dan
profitabilitas perusahaan untuk dasar per-
timbangan dalam keputusan investasi. Da-
lam penelitian hanya meng-gunakan rasio
profitabilitas.

Profitabilitas mengukur kemam-
puan perusahaan untuk menghasilkan laba.
Penelitian ini menggunakan ROA dan EPS
sebagai proksi dari profitabilitas. Return
on asset (ROA) adalah perbandingan
antara laba sebelum pajak dengan total
aktiva, atau dapat dikatakan perbandingan
antara laba bersih dengan total aset.
Semakin besar ROA semakin besar pula
tingkat keuntungan yang dicapai oleh pe-
rusahaan dan semakin baik posisi peru-

sahaan tersebut dari segi penggunaan aset.
Begitu juga sebaliknya bila ROA kecil
maka tingkat keuntungan yang dicapai
oleh perusahaan akan kecil dan posisi
peru-sahaan akan kurang baik. Earning per
Share (EPS) merupakan perbandingan
antara laba bersih dengan jumlah saham
beredar. Ekspektasi pendapatan yang akan
diperoleh merupakan faktor penentu harga
saham. Saham dengan return tertinggi pada
umunya memiliki pendapatan yang lebih
besar daripada yang diperkirakan, sedang-
kan saham dengan return terendah me-
miliki pendapatan di bawah perkiraan. Jadi
earning per share memiliki hubungan
positif dengan harga saham, sehingga
apabila jumlah earning per share me-
ningkat maka harga saham akan naik
begitu juga tingkat pengembalian inves-
tasi, dan sebaliknya.

Di pasar modal sebagian investor
juga memperhatikan program Corporate
Social Responsibilty perusahaan. Salah
satu cerminan persepsi investor tersebut
kepada perusahaan adalah Nilai Pasar.
Investor yang memandang penting Cor-
porate Social Responsibility, maka akan
menilai tinggi perusahaan yang melak-
sanakannya.

Nilai perusahaan diartikan sebagai
nilai pasar dalam penelitian ini. Nilai pe-
rusahaan dapat tercermin dari harga
sahamnya. Apabila nilai sahamnya tinggi
bisa dikatakan nilai perusahaannya juga
baik. Tujuan utama perusahaan adalah
meningkatkan nilai perusahaan melalui
peningkatan kemakmuran pemilik atau
para pemegang saham.

Nilai perusahaan dinilai baik
apabila kinerja perusahaan juga baik.
Kinerja yang dilakukan perusahaan dapat
berupa kinerja ekonomi, lingkungan dan
sosial di dalam memperbaiki kerusakan
lingkungan dan kesenjangan sosial di
lingkungan sekitarnya. Hal tersebut dapat
meningkatkan nilai perusahaan apabila di-
lakukan secara berkelanjutan (sustainable).

Penelitian terdahulu telah mencoba
untuk mengungkapkan bahwa penerapan
Corporate Social Responsibility (CSR) di-



percaya dapat meningkatkan kinerja ke-
uangan dimana investor cenderung ber-
investasi pada perusahaan yang melakukan
kegiatan Corporate Social Responsibility
(CSR). Selain itu, Corporate Social
Responsibility (CSR) memiliki keterkaitan
dengan keuangan di negara-negara ber-
kembang walaupun membutuhkan waktu
yang lama untuk melihat keterkaitan yang
signifikan tersebut (Ahmed, Islam dan
Hasan, 2012). Aktivitas Corporate Social
Responsibility (CSR) yang dilakukan oleh
perusahaan terbukti memiliki dampak
produktif yang signifikan terhadap kinerja
keuangan perusahaan (Dahlia dan Siregar,
2008). Disisi lain ada juga penelitian yang
menunjukkan bahwa tidak ada kaitan
positif diantara Corporate Social Res-
ponsibility (CSR) dan kinerja keuangan
(Athansia dan Maria, 2010).

Perusahaan berkemampuan me-
ningkatkan Kinerja keuangan untuk mem-
peroleh keuntungan disebut dengan profit-
abilitas. Profitabilitas merupakan faktor
manajemen untuk lebih bebas dalam me-
ngungkapkan tanggung jawab sosialnya.
Berdasarkan pada penelitian terdahulu
yang membuktikan bahwa para investor
tidak hanya melihat kinerja perusahaan
saja tetapi dilihat juga dari tanggung jawab
sosial perusahaan tersebut. Hal tersebut
menarik untuk diteliti dan dicermati, teru-
tama pada konsep CSR yang merupakan
suatu relatif baru di dunia bisnis nasional
yang sedang berkembang pelaksanaannya.
Oleh karena itu, penulis bertujuan untuk
melakukan penelitian  dengan judul:
“Pengaruh Corporate Social Respon-
sibility Terhadap Kinerja Keuangan
Perusahaan Manufaktur yang Ter-
daftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2011-2013”.

RERANGKA TEORITIS YANG
DIPAKAI DAN HIPOTESIS

Corporate Social Responsibility (CSR)
Corporate  Social Resposibility

(CSR) merupakan bentuk tanggung jawab

sosial yang merupakan suatu komitmen

untuk menjamin manfaat berkelanjutan
bagi perusahaan sekaligus menjadi lan-
dasan penting bagi bisnis untuk mem-
bangun kepercayaan dan keyakinan bagi
pemangku kepentingan (stakeholder) (Ur-
ip, 2014). Dalam buku yang berjudul “CSR
dalam Dunia Bisnis”, Untung (2014 : 3)
mengutip pernyataan World Bisnis Council
for Sustainable Development (WBCSD)
yang mendefinisikan CSR sebagai suatu
komitmen berkelanjutan oleh dunia usaha
untuk bertindak etis dan memberikan
kontribusi kepada pengembangan ekonomi
dan komunitas setempat ataupun masya-
rakat luas.

Fenomena ini dipicu oleh semakin
mengglobalnya trend mengenai praktik
Corporate Social Responsibility (CSR)
dalam bisnis. Di Indonesia, CSR diatur da-
lam Undang-Undang No.25/2007 tentang
“Penanaman Modal” Pasal 15 huruf b yang
menyebutkan bahwa “Setiap penanam mo-
dal berkewajiban melaksanakan tanggung
jawab sosial perusahaan”. Pembentukan
undang-undang tersebut didasarkan adanya
semangat untuk menciptakan iklim kegi-
atan perusahaan yang kondusif serta salah
satu tujuannya untuk menjalankan ke-
wajiban yaitu Corporate Social Respon-
sibility (CSR). Undang-Undang RI No.40/-
2007 mewajibkan perseroan yang bidang
usahanya dibidang atau terkait dengan
bidang Sumber Daya Alam untuk melak-
sanakan tanggung jawab tersebut di la-
poran tahunannya. Melalui regulasi yang
telah dibuat oleh pemerintah semakin
mempertegas bahwa seluruh kegiatan pe-
rusahaan yang bersinggungan langsung
terhadap lingkungan wajib menjalankan
Corporate Social Responsibility (CSR)
serta melaporkannya dalam bentuk laporan
tahunan, sehingga manajemen perusahaan
tidak hanya dituntut atas pengelolaan dana
perusahaan namun juga meliputi dampak
yang ditimbulkan oleh  perusahaan
terhadap lingkungan dan sosial.

Menurut Nor Hadi (2011: 123), se-
bagai awal pengendalian dan pengawasan,
melakukan perencanaan pelaksanaan tang-
gung jawab sosial perusahaan merupakan



hal yang dipandang penting. Perencanaan,
menjadi satu dimensi keseriusan peru-
sahaan dalam ikut berpartisipasi dan em-
pathy terhadap berbagi masalah ling-
kungan dan sosial. Corporate Social Res-
ponsibility butuh perumusan yang jelas,
baik materi, strategi, sasaran, penelitian
pemangku kepentingan, maupun anggaran
yang dibutuhkan. Untuk itu, butuh kajian
mendalam dan berkelanjutan, khususnya
dalam menentukan isi dan sasaran agar
memiliki daya dukung dalam pembang-
unan berkelanjutan dalam rangka mening-
katkan pemberdayaan pada para pemangku
kepentingan. Dengan demikian, kualitas
perencanaan praktik Corporate Social
Responsibility (CSR) tergantung pada
analisis perusahaan terhadap lingkungan
dan sosial.

Return On Asset (ROA)

Return on asset merupakan rasio yang
menunjukkan hasil (retun) atas jumlah
aktiva yang digunakan dalam perusahaan.
ROA juga merupakan suatu ukuran ten-
tang efektivitas manajemen dalam menge-
lola investasinya. Di samping itu, hasil
pengembalian investasi menunjukkan pro-
duktivitas dari seluruh dana perusahaan,
baik modal pinjaman maupun modal sen-
diri. Semakin kecil (rendah) rasio ini, se-
makin kurang baik, demikian sebaliknya.
Artinya rasio ini digunakan untuk meng-
ukur efektivitas dari keseluruhan operasi
perusahaan.

Earning per Share (EPS)

Rasio laba per lembar saham atau disebut
juga rasio nilai buku merupakan rasio
untuk mengukur keberhasilan manajemen
dalam mencapai keuntungan bagi pe-
megang saham. Rasio yang rendah berarti
manajemen belum berhasil untuk me-
muaskan pemegang saham, sebaliknya
dengan rasio yang tinggi, kesejahteraan pe-
megang saham meningkat. Dengan pe-
ngertian lain, tingkat pengembalian yang
tinggi. Keuntungan bagi pemegang saham
adalah jumlah keuntungan setelah di-
potong pajak. Keuntungan yang tersedia

bagi pemegang saham biasa adalah jumlah
keuntungan dikurangi pajak, dividen, dan
dikurangi hak-hak lain untuk pemegang
saham prioritas. Pada umumnya mana-
jemen perusahaan, pemegang saham biasa
dan calon pemegang saham sangat tertarik
akan EPS, karena hal ini menggambarkan
jumlah rupiah yang diperoleh untuk setiap
lembar saham biasa. Para calon pemegang
saham tertarik dengan EPS yang besar,
karena hal ini merupakan salah satu
pengukuran keberhasilan suatu perusa-
haan. Menurut Kasmir (2013: 207) rumus
untuk mencari laba per lembar saham biasa
adalah sebagai berikut:

Nilai Pasar (Tobin’s Q)

Nilai  perusahaan didefinisikan
sebagai nilai pasar. Alasannya karena nilai
perusahaan dapat memberikan kemak-
muran atau keuntungan bagi pemegang
saham secara maksimum jika harga saham
perusahaan meningkat. Semakin tinggi
harga saham, maka makin tinggi keun-
tungan pemegang saham sehingga keadaan
ini akan diminati oleh investor karena
dengan permintaan saham yang mening-
katkan menyebabkan nilai perusahaan juga
akan meningkat. Nilai perusahaan dapat
dicapai dengan maksimum jika para pe-
megang saham menyerahkan urusan pe-
ngelolaan perusahaan kepada orang-orang
yang berkompeten dalam bidangnya, se-
perti manajer maupun komisaris, Rika dan
Ishlahuddin (2008).

Salah satu alternatif yang di-
gunakan dalam nilai perusahaan adalah
dengan menggunakan Tobin’s Q. Tobin’s
Q adalah rasio yang pertama Kkali di-
perkenalkan oleh James Tobin pada tahun
1969. James Tobin adalah seorang ekonom
Amerika yang sukses menda-patkan nobel
dalam bidang ekonomi dengan hipo-
tesisnya, nilai pasar dari suatu perusahaan
seharusnya sama dengan biaya ganti aktiva
perusahaan tersebut sehingga terciptalah
keadaan yang ekuilibrium (Ro-vita Inggi,
2014).

Tobin’s Q juga menjelaskan bahwa
nilai dari suatu perusahaan merupakan



nilai kombinasi dari aktiva berwujud
dengan aktiva tak berwujudnya. Nilai
Tobin’s Q untuk perusahaan yang rendah
yaitu antara 0 sampai 1 menunjukkan bah-
wa biaya penggantian aktiva perusahaan
lebih besar dibandingkan dengan nilai
pasar perusahaan tersebut yang berarti
pasar menilai kurang perusahaan tersebut.
Nilai Tobin’s Q untuk perusahaan yang
tinggi yaitu lebih dari 1menunjukkan
bahwa nilai perusahaan lebih besar di-
bandingkan dengan nilai aktiva perusahaan
yang tercatat yang berarti masih ada
beberapa aktiva perusahaan yang tidak
terukur atau tercatat.

Pengaruh Corporate Social
Responsibility Terhadap Profitabilitas
Profitabilitas merupakan kemampuan pe-
rusahaan untuk menghasilkan laba dalam
upaya meningkatkan nilai pemegang sa-
ham. Profitabilitas merupakan faktor yang
membuat manajemen menjadi bebas dan
fleksibel untuk mengungkapkan pertang-
gungjawaban sosial kepada pemegang
saham. Sehingga semakin tinggi tingkat
profitabilitas perusahaan maka semakin
besar pengungkapan informasi sosial.
Profitabilitas adalah hasil akhir
bersih dari berbagai kebijakan dan kepu-
tusan yang dilakukan oleh perusahaan
(Brigham & Houston, 2006), dimana rasio
ini digunakan sebagai alat pengukur atas
kemampuan perusahaan untuk mem-
peroleh keuntungan. Dengan demikian pe-
ngukuran profitabilitas suatu perusahaan
menunjukkan tingkat efektifitas mana-
jemen secara menyeluruh dan secara tidak
langsung para investor jangka panjang
akan sangat berkepentingan dengan ana-
lisis ini. Selain itu keuntungan (profit-
abilitas) sangat penting bagi perusahaan
bukan saja untuk terus mempertahankan
pertumbuhan bisnisnya namun juga mem-
perkuat kondisi keuangan perusahaan. Ha-
sil ini didukung oleh penelitian Wijayanti

(2011). Hasil menunjukkan bahwa Corpo-
rate Social Responsibilty berpeng-aruh
positif terhadap rasio profitabilitas.
Hipotesis 1: Terdapat pengaruh signifikan
Corporate Social Responsibility terhadap
ROA

Hipotesis 2: Terdapat pengaruh signifikan
Corporate Social Responsibility terhadap
EPS

Pengaruh Corporate Social
Responsibility Terhadap Nilai Pasar
(Tobin’s Q)

Nilai perusahaan dapat dicer-
minkan dalam nilai pasar. Dalam hal ini
nilai perusahaan dapat memberikan ke-
makmuran kepada pemegang saham secara
maksimum apabila harga saham peru-
sahaan meningkat. Semakin tinggi harga
saham, maka semakin tinggi kemakmuran
pemegang saham. Enterprise value atau di-
kenal dengan firm value (nilai perusahaan)
merupakan konsep penting bagi investor,
karena merupakan indikator bagi pasar
menilai perusahaan secara keseluruhan.
Tujuan utama perusahaan adalah me-
ningkatkan nilai perusahaan. Nilai peru-
sahaan akan terjamin tumbuh secara ber-
kelanjutan jika perusahaan memperhatikan
dimensi ekonomi, sosial dan lingkungan
hidup karena keberlanjutan merupakan ke-
seimbangan antara kepentingan-kepen-
tingan ekonomi, lingkungan dan masya-
rakat. Oleh sebab itu dengan adanya prak-
tik CSR yang baik, diharapkan nilai peru-
sahaan akan dinilai dengan baik oleh
investor (Rika dan Islahuddin, 2008). Hasil
ini didukung oleh penelitian Miranty Nur-
hayati (2012). Hasil menunjukkan bahwa
Corporate Social Responsibilty berpeng-
aruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Hipotesis 3: Terdapat pengaruh signifikan
Corporate Social Responsibility terhadap
Tobin’s Q
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Kerangka Pemikiran

METODE PENELITIAN

Klasifikasi Sampel

Populasi yang digunakan pada penelitian
ini adalah semua badan usaha dengan ka-
tegori manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada periode 2011-
2013 dan juga yang telah terdaftar di da-
lam PROPER. Teknik pengambilan sam-
pel penelitian menggunakan non proba-
bility sampling kategori purposive judg-
ment sampling. Kriteria tersebut antara lain
yaitu perusahaan-perusahaan yang terdaf-
tar di dalam PROPER yang sudah di-
kategorikan selama tahun 2011 — 2014.

Data Penelitian

Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data sekunder. Data sekunder me-
rupakan data yang diperoleh atau dikum-
pulkan oleh orang yang melakukan pene-
litian dari sumber-sumber yang telah ada.
Dan laporan keuangan dari perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dan yang sudah masuk
dalam PROPER.

Variabel Penelitian

Varibel penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini meliputi variabel dependen
yaitu ROA, EPS, Tobin’s Q dan variabel
independen vyaitu Corporate Social Res-
ponsibility (CSR).

Definisi Operasional Variabel
Corporate Social Responsibilty (CSR)

Instrumen pengukuran CSR Index (CSRI)
yang akan digunakan dalam penelitian ini
mengacu pada instrumen yang digunakan
oleh Sembiring (2005), yang menge-
lompokkan informasi CSR ke dalam tujuh
kategori yaitu: lingkungan, energi, kese-
hatan dan keselamatan kerja, lain-lain te-
naga kerja, produk, keterlibatan masya-
rakat dan umum. Dari 7 Kkategori item
pengungkapan informasi CSR terdapat 78
items yang disesuaikan dengan masing-
masing perusahaan. Penilaian pertang-
gungjawaban sosial perusahaan dilakukan
dengan menggunakan variabel kategorial,
dengan memberi angka O untuk peru-
sahaan yang tidak mengungkapkan item
pada daftar pertanyaan dan angka 1
diberikan jika perusahaan mengungkapkan
item pada daftar pertanyaan. Penghitungan
indeks tingkat pengungkapan pertang-
gungjawaban sosial perusahaan (Rus-
tiarini, 2010) dihitung dengan cara sebagai
berikut:
CSRIj = 2X8

nj

Keterangan:

CSRIj : CSR Index perusahaan j.

Xij : jumlah skor pengungkapan yang
diperoleh untuk perusahaan j



nj : Jumlah item yang seharusnya
diungkapkan perusahaan j, nj <78

Return On Asset (ROA)

Return On Asset (ROA) dihitung ber-
dasarkan perbandingan laba usaha setelah
pajak terhadap total aset yang dimiliki
perusahaan.

ROA = Laba Bersih
Total Aset

Earning Per Share (EPS)
Earning Per Share (EPS) dihitung ber-
dasarkan perbandingan laba bersih setelah
pajak dikurangi dividen terhadap total
seluruh saham yang dimiliki perusahaan.
EPS = Laba saham biasa
Saham biasa yang beredar

Nilai Pasar (Tobin’s Q)
Nilai Pasar (Tobin’s Q) dihitung dengan
membagi nilai pasar suatu perusahaan
(yang diukur dengan nilai pasar dari saham
yang beredar dan utang) dengan biaya
penggantian aktiva.
Tobin’s Q= EMV + D

TA
Keterangan:
EMV = Nilai pasar ekuitas (equity
market value), yang diperoleh dari hasil
perkalian harga saham penutupan (closing
price) akhir tahun dengan jumlah saham
yang beredar.
D = Total hutang perusahaan.
TA = Total aset perusahaan

Alat Analisis

Analisis Deskriptif digunakan un-
tuk menjelaskan tentang variabel-variabel
pengamatan, yaitu Corporate Social Res-
ponsibility (CSR), Return On Asset
(ROA), Earning Per Share (EPS), Nilai
Pasar (Tobin’s Q).

Sebelum dilakukan analisis data
untuk menguji hipotesis penelitian yang
diajukan, terlebih dulu dilakukan uji asum-
si klasik. Hal ini dilakukan untuk menge-
tahui, menguji, dan memastikan kelayakan

model regresi yang dilakukan dalam pene-
litian ini. Selain itu, uji asumsi klasik di-
lakukan untuk menentukan apakah sampel
penelitian telah memenuhi uji asumsi
klasik, karena regresi yang dilakukan
dengan metoda Ordinary Least Square
(OLS) harus memenuhi syarat uji asumsi
klasik yang terdiri dari: uji normalitas,
multikolinearitas, heteroskedastisitas dan
autokorelasi.

Data penelitian yang telah terkum-
pul harus diuji terlebih dahulu untuk
mendeteksi karakteristik dari data tersebut.
Tujuan diadakan uji normalitas adalah un-
tuk melihat data yang terkumpul memiliki
distribusi (sebaran) yang normal atau tidak
(Ghozali, 2011: 160). Keputusan untuk
menolak atau menerima hipotesis dengan
perbandingan nilai probabilitas (p) dengan
tingkat signifikansi (o) sebesar 0,05. Data
dinilai terdistribusi secara normal bila nilai
probabilitas (p) lebih besar dari nilai
tingkat signifikansi (o). Untuk memper-
kuat hasil tersebut, nantinya akan diguna-
kan uji Kolmogorov Smirnov (1-Sample
K-S).

Pengujian Hipotesis. Hipotesis H1
sampai dengan H3 akan diuji dengan
menggunakan analisis regresi Ordinary
Least Square (OLS) dengan persamaan
regresi sebagai berikut:

ROA =a+ B1CSR

EPS =a+ B2CSR

Tobin’s Q =a+ B3CSR

dimana :

CSR = Corporate Social Responsibility

ROA = Return On Asset
EPS = Earning Per Share
NP = Nilai Pasar (Tobin’s Q)
e = error term

Uji koefisien determinasi (R?)
digunakan untuk menggambarkan sebe-
rapa jauh kemempuan model dalam men-
jelaskan variasi variabel dependen (Gho-
zali, 2011: 97). Semakin tinggi nilai koe-
fisien determinasi berarti semakin besar
pula pengaruh yang ditimbulkan variabel
independen terhadap variabel dependen.
Nilai koefisien determinasi adalah antara 0
dan satu. Nilai R? yang kecil berarti ke-



mampuan variabel-variabel independen
dalam menjelaskan variabel dependen
sangat terbatas, sedangkan nilai R? yang
mendekati satu berarti variabel-variabel in-
dependen memberikan hampir semua in-
formasi yang dibutuhkan untuk mem-
prediksi variasi variabel dependen (Gho-
zali, 2011: 97).

Uji statistik t digunakan untuk uji

hipotesis. Uji statistik t pada dasarnya
digunakan untuk menunjukkan seberapa
jauh pengaruh suatu variabel independen
secara individual dalam menerangkan
variansi variabel dependen (Ghozali, 2011:
98). untuk melihat pengaruh masing-ma-
sing variabel bebas secara parsial terhadap
variabel terikat dengan prosedur sebagai
berikut:
Ho :3,=0 (Corporate Social Responsibility
secara parsial tidak mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap Earning Per
Share dan Return On Asset)

Ha:; # 0 (Corporate Social Responsibility
secara parsial mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap Tobin’s Q)

Dalam penelitian ini digunakan tingkat
signifikan 0,05 dengan derajat bebas (n —
k), dimana n = jumlah pengamatan dan k =
jumlah variabel.

HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

Uji Deskriptif

Pada deskripsi variabel penelitian akan
dijelaskan nilai minimum, maksimum,
rata-rata dan standart deviasi pada masing-
masing variabel penelitian yaitu CSR,
ROA, EPS dan tobin’s Q pada perusahaan
sesuai dengan kriteria pada bab sebe-
lumnya periode tahun 2011 hingga tahun
2013. Berikut adalah analisa deskriptif
variabel penelitian selengkapnya:

Tabel 1
Hasil Analisis Deskriptif
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
CSR 48 0,0900 0,5770 0,270000 0,1073114
ROA 48 -5,1690 29,4180 6,874938 7,5416332
EPS 48 -256,5740 1361,5810 309,5044 383,3463557
NP 48 0,5000 4,4580 1,768729 0,9379669

Berdasarkan tabel 1 diketahui
bahwa secara keseluruhan variabel CSR
pada penelitian ini menghasilkan rata-rata
sebesar 0,27. Hal tersebut menunjukkan
bahwa rata-rata perusahaan manufaktur
mengungkapkan 27% dari total 78 item
CSR yang disyaratkan sebesar 21 skor.
Nilai CSR terendah dimiliki oleh PT.
Aneka Tambang ditahun 2013 sebesar
0,090 hal tersebut menunjukkan bahwa
perusahaan hanya dapat mengungkapkan
9% dari total 78 item CSR sebesar 7 skor.
Sedangkan nilai CSR tertinggi dimiliki
oleh PT. Semen Indonesia ditahun 2012
sebesar 0,577. Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan mengungkapkan 57,7% dari
total 78 item CSR nya sehingga mem-
punyai nilai sebesar 45 skor.

Variabel ROA selama tahun 2011
hingga tahun 2013 memiliki rata-rata
6,874. Hal tersebut menunjukkan bahwa
laba bersih yang diperolen dari penge-
lolaan aset yang dimiliki perusahaan se-
besar 6,874%. Nilai ROA terendah di-
miliki olen PT. Chandra Asri Petro-
chemical ditahun 2012 hal tersebut menun-
jukkan bahwa aset yang dimiliki oleh
perusahaan belum dapat dikelola dengan
baik sehingga perusahaan memperoleh
kerugian sebesar -5,169% dari total aset-
nya, sedangkan nilai ROA tertinggi di-
miliki oleh PT. Citra Tubindo ditahun
2011 hal tersebut menunjukkan bahwa pe-
rusahaan mampu memperoleh laba bersih
dari pengelolaan aset sebesar 29,418%.

Variabel EPS selama tahun 2011
hingga tahun 2013 memiliki rata-rata Rp.



309,504 hal tersebut menunjukkan bahwa
manajemen perusahaan dapat mencapai
keuntungan bagi pemegang saham sebesar
Rp. 309,504. Nilai EPS terendah dimiliki
olen PT. Chandra Asri Petrochemical di-
tahun 2012 hal tersebut menunjukkan
bahwa manajemen perusahaan tidak dapat
memberikan keuntungan bagi pemegang
saham namun kerugian yang dicapai se-
besar Rp. 256,574. Sedangkan nilai EPS
tertinggi dimiliki oleh PT. Indocement
Tunggal Prakarsa ditahun 2013 hal ter-
sebut menunjukkan bahwa manajemen
perusahaan mampu memberikan keun-
tungan bagi pemegang saham sebesar
Rp.1361,581.

Variabel nilai perusahaan selama
tahun 2011 hingga tahun 2013 memiliki
rata-rata 1,768, artinya nilai perusahaan
yang tercermin dari penilaian saham oleh
pasar adalah sebesar 1,768. Nilai peru-
sahaan terendah dimiliki oleh PT. Sat Nusa
Persada ditahun 2013 yaitu sebesar 0,500.
Hal ini berarti bahwa perusahaan tersebut
kurang dapat meyakinkan investor tentang
prospek perusahaan dalam mencapai
tujuannya. Sedangkan nilai perusahaan ter-
tinggi dimiliki oleh PT. Indocement Tung-
gal Prakarsa ditahun 2011. Hal tersebut
Hasil Analisis dan Pembahasan

menunjukkan bahwa perusahaan telah da-
pat meyakinkan investor bahwa perusa-
haan memiliki prospek yang baik dalam
mencapai tujuannya.

Analisis regresi dilakukan untuk menge-
tahui hubungan antara variabel independen
(CSR) terhadap variabel dependen (ROA,
EPS, Tobin’s Q).

Untuk menguji kenormalan model
regresi dilakukan dengan menggunakan uji
kolmogorov-smirnov. Model regresi di-
katakan berdistribusi normal apabila sta-
tistik kolmogorov-smirnov dari nilai resi-
dual memiliki nilai signifikansi lebih dari
a = 0,05. Hasil uji kolmogorov-smirnov
menghasilkan nilai signifikansi masing-
masing sebesar 0,169; 0,127 dan 0,429,
nilai ini masing-masing lebih besar dari
0,05 sehingga disimpulkan ketiga model

regresi  penelitian sudah berdistribusi
normal.

Analisis  regresi yang telah
dilakukan dalam pengujian ini adalah

model regresi linier sederhana yang ber-
tujuan untuk menguji hipotesis yang telah
diajukan. Hasil regresi tersebut dapat
dilihat pada Tabel 2,3,4 berikut:

Tabel 2
Hasil Analisis Regresi Linier Sederhana
untuk Pengaruh CSR terhadap ROA

Variabel | Koefisien | Std.Eror | Thit | Ttapel Sig R R?
Regresi
Konstanta 2.074 2.908
0.253 | 0.064
CSR 17.782| 10.025| 1.744 | 1.679 | 0.083

Sumber: Lampiran 21

Berdasarkan tabel 4.4 maka model
regresi pertama adalah sebagai berikut:
ROA =2,074+17,782CSR+e
Model persamaan regresi tersebut me-
miliki arti jika CSR berubah satu satuan,
maka ROA akan berubah sebesar 17,782.
Tanda positif menunjukkan hubungan ya-
ng searah antara CSR dan ROA, yang ber-

arti semakin baik CSR akan semakin ting-
gi nilai ROA.

Koefisien Determinasi (R?) sebesar
0,064 yang memiliki arti bahwa persentase
pengaruh dari variabel CSR terhadap ROA
perusahaan adalah sebesar 6,4% dan sisa-
nya dipengaruhi oleh variabel lainnya yang
tidak diteliti. Koefisien korelasi (R) sebe-
sar 0,253 menunjukkan bahwa hubungan
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variabel CSR terhadap ROA perusahaan
adalah lemah.

Berdasarkan hasil uji t diketahui
bahwa nilai t hitung variabel CSR me-
miliki nilai signifikansi 0,083 yang lebih
besar dari tingkat signifikan a = 0,05, yang

berarti variabel tersebut tidak berpengaruh
signifikan terhadap ROA perusahaan. Hi-
potesis pertama (H;) penelitian yang men-
duga CSR berpengaruh signifikan terhadap
ROA tidak diterima dan tidak terbukti ke-
benarannya.

Tabel 3
Hasil Analisis Regresi Linier Sederhana
untuk Pengaruh CSR terhadap EPS

Variabel Koefisien | Std.Eror | Thit Ttabel Sig R R®
Regresi
Konstanta 169.636 | 151.198
0.145 0.021
CSR 518.030 | 521.136 | 0.994 | 1.679 | 0.325

Sumber: Lampiran 21

Berdasarkan tabel 4.5 maka model
regresi kedua adalah sebagai berikut:
EPS = 169,636+518,030CSR+e
Model persamaan regresi tersebut me-
miliki arti jika CSR berubah satu satuan,
maka EPS akan berubah sebesar 518,030.
Tanda positif menunjukkan hubungan
yang searah antara CSR dan EPS, yang
berarti semakin baik CSR akan semakin
tinggi nilai EPS.

Koefisien Determinasi (R?) sebesar
0,021 yang memiliki arti bahwa persentase
pengaruh dari variabel CSR terhadap EPS
perusahaan adalah sebesar 2,1% dan sisa-
nya dipengaruhi oleh variabel lainnya yang

tidak diteliti. Koefisien korelasi (R) sebe-
sar 0,145 menunjukkan bahwa hubungan
variabel CSR terhadap EPS perusahaan
adalah lemah.

Berdasarkan hasil uji t diketahui
bahwa nilai t hitung variabel CSR me-
miliki nilai signifikansi 0,325 yang lebih
besar dari tingkat signifikan a = 0,05, yang
berarti variabel tersebut tidak berpengaruh
signifikan terhadap EPS perusahaan. Hipo-
tesis kedua (H) penelitian yang menduga
CSR berpengaruh signifikan terhadap EPS
tidak diterima dan tidak terbukti kebe-
narannya.

Tabel 4

Hasil Analisis Regresi Linier Sederhana
untuk Pengaruh CSR terhadap Tobin’s Q

Variabel Koefisien | Std.Eror | Thit Ttabel Sig R R®
Regresi
Konstanta 0.884 0.347
0.375 0.141
CSR 3.277 1.195| 2.734| 1.679| 0.009

Sumber: Lampiran 21

Berdasarkan tabel 4.6 maka model
regresi ketiga adalah sebagai berikut:
Tobin’s Q = 0,884+3,277CSR+e
Model persamaan regresi tersebut me-
miliki artinya jika CSR berubah satu
satuan, maka Tobin’s Q akan berubah se-
besar 3,277. Tanda positif menunjukkan
hubungan yang searah antara CSR dan

Tobin’s Q, yang berarti semakin baik CSR
akan semakin tinggi nilai Tobin’s Q.
Koefisien Determinasi (R?) sebesar
0,141 yang memiliki arti bahwa persentase
pengaruh dari variabel CSR terhadap To-
bin’s Q perusahaan adalah sebesar 14,1%
dan sisanya dipengaruhi oleh variabel lain-
nya yang tidak diteliti. Koefisien korelasi
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(R) sebesar 0,375 menunjukkan bahwa
hubungan variabel CSR terhadap Tobin’s
Q perusahaan adalah lemah.

Berdasarkan hasil uji t diketahui
bahwa nilai t hitung variabel CSR me-
miliki nilai signifikansi 0,009 yang lebih
kecil dari tingkat signifikan a = 0,05, yang
berarti variabel tersebut berpengaruh sig-
nifikan terhadap Tobin’s Q perusahaan.
Hipotesis ketiga (Hs) penelitian yang men-
duga CSR berpengaruh signifikan terhadap
Tobin’s Q diterima dan terbukti kebe-
narannya.

Corporate Social Responsibility (CSR)
Terhadap Return on Asset (ROA)

Return On Asset (ROA) merupakan salah
satu rasio profitabilitas yang digunakan
dalam perusahaan untuk memperoleh laba
atau keuntungan yang maksimal, semakin
besar ROA semakin besar pula tingkat ke-
untungan yang dicapai oleh perusahaan.

Menurut Friedman dalam Andreas
Lako (2011:42), tugas utama bisnis adalah
menghasilkan barang atau jasa secara efi-
sien yang dibutuhkan masyarakat dengan
harga yang terjangkau dan berkualitas
baik. Jika produk atau jasa yang dijual laku
di pasar, maka kenaikan laba adalah yang
paling penting karena akan menaikkan
akumulasi modal. Bila akumulasi modal
meningkat, perusahaan dapat mengguna-
kannya untuk membuka atau memperluas
usaha baru sehingga dapat memberi la-
pangan kerja baru kepada masyarakat. Hal
tersebut adalah wujud dari tanggung jawab
sosial korporasi (CSR).

Friedman menegaskan bahwa un-
tuk pemecahan masalah-masalah sosial,
seperti kesejahteraan sosial dan keselama-
tan masyarakat yang berada di sekitar lo-
kasi perusahaan, diskrimasi rasial, peng-
angguran, dan kerusakan lingkungan, ada-
lah tanggung jawab pemerintah serta indi-
vidu-individu masyarakat. Kewajiban per-
usahaan adalah patuh membayar pajak, di-
viden, dan lainnya kepada pemerintah se-
suai dengan aturan-aturan main yang ber-
laku.

Pada penelitian ini, ternyata Corpo-
rate Social Responsibility yang diukur
menggunakan Item Pengungkapan CSR
(CSRI) menunjukkan tidak ada pengaruh
signifikan terhadap Return on Asset (ROA)
sebesar 0,083 > 0,05 yang berarti CSR
tidak berpengaruh signifikan terhadap
ROA, sehingga penerapan CSR di dalam
perusahaan merupakan salah satu faktor
yang tidak mempengaruhi ROA yang baik.

Konsepsi CSR Friedman tersebut
mendapat dukungan luas dari para pebisnis
di sejumlah negara, termasuk Indonesia,
selama 40 terakhir. Meskipun mendapat
dukungan luas, namun konsepsi CSR
Friedman juga terus menuai kritikan pedas.

Sejumlah kalangan masyarakat luas
menilai konsepsi CSR Friedman justru anti
CSR. Alasannya, karena esensi CSR yang
sesungguhnya adalah korporasi perlu me-
nyelaraskan pencapaian tujuan laba (profit)
dengan pencapaian kinerja sosial (people)
dan lingkungannya (planet) atau sering
disebut triple bottom line.

Dari prespektif teori stakeholder,
ada dua argumen yang bisa menje-
laskannya. Pertama, orientasi bisnis yang
hanya tertuju pada mengejar laba dapat
mendorong korporasi bertindak pragmatis
dan tidak etis. Sebagai contoh, meng-
ekploitasi alam secara membabi buta dan
tidak peduli pada masyarakat sekitar yang
menanggung dampak-dampak negatif dari
aktivitas bisnis perusahaan. Pada akhirnya,
perilaku tidak etis tersebut justru menjadi
bumerang bagi perusahaan. Misalnya,
munculnya tindakan-tindakan destruktif
masyarakat menuntut perusahaan ditutup
karena mereka tidak merasakan adanya
manfaat dari keberadaan perusahaan tetapi
justru menanggung dampak-dampak ne-
gatifnya. Kedua, sikap menyerahkan dan
mengandalkan sepenuhnya pada peran pe-
merintah  untuk mengatasi masalah-
masalah sosial dan lingkungan dapat me-
nimbulkan berbagai implikasi buruk ter-
hadap kelangsungan hidup perusahaan.

Hasil penelitian ini berbeda dengan
penilitian yang dilakukan oleh Fanny
Lestari (2010) yang menyatakan bahwa
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CSR memiliki pengaruh terhadap ROA.
Akan tetapi hasil penelitian ini sesuai
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Wijayanti (2011) yang berasumsi bahwa
perusahaan dengan perilaku yang bertang-
gung jawab memiliki kelemahan kom-
petitif, karena mereka memiliki biaya yang
tidak perlu. Biaya ini, berada langsung
pada bottom line dan tentu akan mengu-
rangi keuntungan pemegang saham dan
kekayaan.

Corporate Social Responsibility (CSR)
Terhadap Earning per Share (EPS)
Efektifitas perusahaan dapat diketahui me-
lalui laba masa lalu perusahaan yang ter-
cantum pada laporan keuangan. Earning
Per Share (EPS) merupakan salah satu
faktor yang penting bagi calon investor
untuk menanamkan modalnya pada peru-
sahaan.

Kekuatan permintaan pasar atau
market demand. seiring kian seriusnya isu-
isu sosial dan lingkungan, investor dan
kreditor akan kian sensitif terhadap isu-isu
CSR. Mereka hanya mau menginves-
tasikan dananya dalam korporasi yang ra-
mah CSR. Pemasok juga hanya mau me-
masok bahan baku atau produk jadi kepada
korporasi yang ramah CSR. Konsumen
juga hanya akan mau membeli barang/jasa
dari korporasi yang ramah CSR. Alasan-
nya, korporasi tersebut memiliki potensi
risiko yang rendah dan punya prospek bis-
nis yang bagus (Andreas Lako 2011:75).

Pada penelitian ini, ternyata Corpo-
rate Social Responsibility yang diukur
menggunakan Item Pengungkapan CSR
(CSRI) menunjukkan tidak ada pengaruh
signifikan terhadap Earning per Share
(EPS) sebesar 0,325 > 0,05 yang berarti
CSR tidak berpengaruh positif terhadap
EPS, sehingga penerapan CSR di dalam
perusahaan merupakan salah satu faktor
yang tidak mempengaruhi EPS dengan
baik.

Sebenarnya, pengorbanan korpora-
si untuk melaksanakan program-program
CSR bukanlah suatu pengorbanan yang
sia-sia. Komitmen dan keseriusan korpora-

si untuk menginternalisasi nilai-nilai CSR
dalam formulasi strategi, kebijakan dan
tindakan bisnis secara berkelanjutan justru
akan menguntungkan korporasi di masa
depan. Karena dari perspektif teori investa-
si, keputusan untuk membangun CSR
merupakan suatu keputusan investasi un-
tuk mendapatkan citra baik dari para
stakeholder dan akan menempatkan korpo-
rasi hidup dalam lingkungan bisnis yang
kondusif. Meskipun pada awalnya terjadi
pembengkakan biaya dan penurunan laba,
namun dalam jangka panjang keputusan
itu akan mendatangkan keuntungan yang
langgeng bagi korporasi (Andreas Lako,
2011:99).

Hasil penelitian ini berbeda dengan
penelitian yang dilakukan Dwi Ayu (20-
14), yang menunjukkan bahwa CSR ber-
pengaruh positif terhadap EPS. Penilitian
ini sejalan dengan penilitian Wijayanto
(2011), bahwa CSR tidak berpengaruh sig-
nifikan terhadap earning per share. De-
ngan demikian, H3 yang menyatakan bah-
wa CSR berpengaruh terhadap EPS di-
tolak.

Corporate Social Responsibility (CSR)
Terhadap Nilai Pasar (Tobin’s Q)
Tujuan utama perusahaan adalah mening-
katkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan
didefinisikan sebagai nilai pasar. Nilai pe-
rusahaan dapat tercermin dari harga sa-
hamnya. Apabila nilai sahamnya tinggi
bisa dikatakan nilai perusahaannya baik.
Untuk mencapai nilai perusahaan umum-
nya para pemodal menyerahkan pengelo-
laannya kepada para professional. Para
professional diposisikan sebagai manajer
ataupun komisaris. Menjelaskan bahwa en-
terprise value (EV) atau dikenal juga se-
bagai firm value (nilai perusahaan) meru-
pakan konsep penting bagi investor, karena
merupakan indikator bagi pasar menilai
perusahaan secara keseluruhan Nurlela dan
Islahuddin (2008).

Nilai perusahaan merupakan hal
yang penting yang harus terus diperhatikan
oleh perusahaan. Manajemen akan selalu
berusaha untuk meningkatkan nilai peru-
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sahaannya karena dengan nilai perusahaan
yang semakin meningkat maka perusahaan
juga akan meningkatkan kemakmuran para
pemegang sahamnya dan perusahaan akan
lebih memiliki kemudahan dalam menda-
patkan pendanaan. Dengan begitu maka
perusahaan akan dapat terus bersaing dan
dapat terus bertahan di dalam persaingan
pasar global yang seiring berjalannya wak-
tu persaingan dirasa semakin ketat (Sawir,
2004: 101).

Pada penelitian ini, ternyata Corpo-
rate Social Responsibility yang diukur
menggunakan Item Pengungkapan CSR
(CSRI) menunjukkan pengaruh signifikan
terhadap nilai pasar sebesar 0,009 < 0,05
yang berarti CSR berpengaruh positif
terhadap nilai pasar sehingga penerapan
CSR di dalan perusahaan merupakan salah
satu faktor yang mempengaruhi nilai pasar
yang baik.

Penelitian ini didukung dengan teo-
ri Legitimasi (Legitimacy Theory), meru-
pakan faktor strategis bagi perusahaan
dalam rangka mengembangkan perusahaan
kedepan. Hal itu, dapat dijadikan sebagai
wahana untuk mengkonstruksi strategi per-
usahaan, terutama terkait dengan upaya
memposisikan diri di tengah lingkungan
masyarakat yang semakin maju.

Legitimasi merupakan keadaan psi-
kologis keberpihakan orang dan kelompok
orang yang sangat peka terhadap gejala
lingkungan sekitarnya baik fisik maupun
nonfisik. O’Donovan (2002) dalam Nor
Hadi (2011: 87) berpendapat legitimasi or-
ganisasi dapat dilihat sebagai sesuatu yang
diinginkan atau dicari perusahaan dari ma-
syarakat. Dengan demikian, legitimasi me-
rupakan manfaat atau sumberdaya poten-
sial bagi perusahaan untuk bertahan hi-dup
(going concern).

Hasil penelitian ini berbeda dengan
penelitian yang dilakukan Miranty Nur-
hayati (2012), corporate social respon-
sibility tidak mempunyai pengaruh signi-
fikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian
ini sejalan dengan penilitian Leni Nur An-
nisa (2015), semakin luas jangkauan tang-
gung jawab sosial perusahaan tentunya

akan memberikan lonjakan volume perda-
gangan saham perusahaan, karena meng-
isyaratkan bahwa perusahaan menaruh per-
hatian yang besar terhadap lingkungan dan
memiliki empati sosial yang tinggi kepada
masyarakat. Sehingga akan meningkatkan
nilai perusahaan.

KESIMPULAN, KETERBATASAN

DAN SARAN

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pe-

ngaruh corporate social responsibility (C-

SR) terhadap kinerja keuangan perusa-

haan. Perusahaan yang dijadikan sampel

dalam penelitian ini adalah 48 perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI dan me-

ngikuti PROPER pada tahun 2011-2013.

Dari hasil analisis data, pengujian

hipotesis, dan pembahasan, maka dapat di-

tarik kesimpulan dari penelitian sebagai

berikut:

1. Corporate Social Responsibility tidak
berpengaruh signifikan terhadap Re-
turn on Asset (ROA)

2. Corporate Social Responsibility tidak
berpengaruh signifikan terhadap Ear-
ning per Share (EPS)

3. Corporate Social Responsibility ber-
pengaruh signifikan terhadap Nilai Pa-
sar (Tobin’s Q)

Penelitian ini memiliki keterba-
tasan-keterbatasan yang diharapkan dapat
memberikan arahan bagi peniliti selanjut-
nya yang ingin melakukan penelitian deng-
an topik serupa. Keterbatasan-keterbatasan
penelitian ini antara lain:

1. Penelitian ini hanya menggunakan
satu variabel Independen dan tiga
variabel
Dependen, sementara jika variabel In-
denpenden diperbanyak kembali maka
dapat mempengaruhi besarnya tingkat
signifikansi.

2. Periode waktu dalam penelitian ini
menggunakan 3 tahun, dinilai terlalu
pendek sehingga masih kurang opti-
mal.

3. Penelitian ini hanya dilakukan pada
sektor perusahaan manufaktur di Bur-
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sa Efek Indonesia, sehingga hasil pe-
nelitian kurang dapat digeneralisasi
pada kasus-kasus perusahaan lain atau
sektor lain di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil pembahasan,
maka saran yang dapat disampaikan adalah
sebagai berikut :

1. Penelitian berikutnya variabel corpo-
rate social responsibility dapat dija-
dikan sebagai variabel terikat.

2. Periode waktu yang digunakan selama
tiga tahun masih terlalu singkat. Untuk
peniliti selanjutnya dapat menambah
periode waktu yang lebih lama agar
hasil penelitian lebih akurat dan dapat
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