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A B S T R A C T 

 
Research on corporate social responsibility has been done for some time now, howev-
er, its effect on firm performance is still inconclusive. Some argue that this conflicting 
result is due to the difference among the researchers concerning the concept and 
measure of CSR. This research examines the effect of CSR cost on the performance of 
manufacturing companies in Indonesia. The population in this research is manufac-
turing companies listing on the Indonesia Stock Exchange in 2016 and 2017. This 
research employs a purposive sampling technique. Using 137 samples, the results of 
the regression analysis test found that the cost of CSR has a negative influence on 
price to book value. The negative impact of CSR cost on firm performance is perhaps 
due to the CSR activity that is not in line with its strategic business. These results im-
plied that CSR activity should be done by a firm to sustain the performance, however, 
those activities should inline with firm strategic business.  
Keywords: cost of corporate social responsibility, company performance, manufac-

turing company 
 
Penelitian terkait aktivitas corporate social responsibility perusahaan telah banyak 
dilakukan, namun dampaknya terhadap kinerja perusahaan masih menunjukkan 
hasil yang tidak konsisten. Salah satu faktor yang menyebabkan hal tersebut 
kemungkinan karena ada perbedaan konsep dan ukuran CSR. Penelitian ini menguji 
pengaruh biaya CSR terhadap kinerja perusahaan manufaktur di Indonesia. 
Penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek 
Indonesia pada periode 2016 dan 2017 sebagai populasi. Pengambilan sampel pada 
penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling. Dengan menggunakan 137 
data observasi, hasil uji analisis regresi menemukan bahwa biaya CSR yang 
dikeluarkan perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap price to book value. 
Pengaruh negatif tersebut kemungkinan karena aktivitas CSR yang dilakukan tidak 
selaras dengan strategi bisnis perusahaan. Hal ini mempunyai implikasi bahwa 
aktivitas CSR perlu dilakukan oleh perusahaan untuk keberlanjutan kinerjanya, 
namun aktivitas tersebut harus yang selaras dengan strategi bisnis perusahaan 
sehingga berdampak positif bagi kinerja perusahaan. 
Kata Kunci: biaya corporate social responsibility, kinerja perusahaan, perusahaan 

manufaktur 

PENDAHULUAN 

Penelitian ini menguji pengaruh corporate 

social responsibility (CSR) terhadap kinerja 

perusahaan. Kinerja perusahaan merupa-

kan hal yang penting untuk mengukur 

keberhasilan bisnis yang dijalankan. Kiner-

ja perusahaan dapat menggambarkan hasil 

yang telah dicapai perusahaan dalam satu 

periode. Kinerja perusahaan dapat menc-

erminkan kemampuan perusahaan dalam 

mengelola sumber daya. Para ekonom 

klasik menyatakan bahwa tanggung jawab 

perusahaan adalah meningkatkan nilainya 

bagi para pemegang sahamnya 

(shareholder) (Friedman, 1970). Sejalan 

dengan pandangan tersebut, tujuan utama 

dari sebagian besar perusahaan adalah 

meningkatkan labanya. Namun, usaha un-

tuk mencapai tujuan utama tersebut seha-

rusnya tidak mengorbankan para 

pemangku kepentingan yang lain 

(stakeholder) dan masyarakat secara kese-

luruhan.  

Keberhasilan perusahaan dalam 

meningkatkan kinerjanya dapat dilihat dari 

peningkatan laba atau peningkatan penda-
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patan perusahaan secara berkelanjutan. 

Keberhasilan perusahaan dalam memper-

tahankan keberlanjutan labanya menurut 

Barnett & Solomon (2012) sangat di-

pengaruhi oleh kemampuannya dalam 

menjalin hubungan baik dengan para 

pemangku kepentingan (stakeholder) dan 

masyarakat. Meskipun setiap stakeholder 

berpotensi dapat memengaruhi kinerja pe-

rusahaan, namun mekanismenya berbeda-

beda. Perusahaan dapat membangun serta 

menciptakan hubungan yang baik dengan 

para stakeholder dan masyarakat dengan 

cara melakukan CSR kepada pihak yang 

langsung berhubungan dengan perusahaan 

(misal: karyawan, pelanggan, pemasok, dan 

kreditor) maupun kepada pihak yang 

secara tidak langsung dapat memengaruhi 

perusahaan (misal: masyarakat umum, me-

dia, dan lembaga sosial). Namun, apapun 

mekasnismenya (baik langsung maupun 

tidak langsung), ketidakpuasan salah satu 

stakeholder tersebut dapat berdampak pa-

da kinerja perusahaan (Delmas & Toffel, 

2008) 

Gunawan (2015) menyatakan bahwa 

CSR merupakan sesuatu hal yang penting 

untuk menciptakan kepercayaan, mem-

bangun hubungan yang baik, serta untuk 

menunjukkan niat baik perusahaan ter-

hadap stakeholder dan masyarakat. Ching 

dan Gerab (2017) juga menyatakan bahwa 

untuk mempertahankan usahanya, perus-

ahaan tidak hanya mementingan keinginan 

pemegang saham saja, melainkan juga ha-

rus merespon keinginan dari pemangku 

kepentingan termasuk karyawan, serikat 

pekerja, kontrator, pemasok, pelanggan, 

dan pemerintah serta komunitas yang 

terkena dampak dari kegiatan perusahaan 

(Ching dan Gerab, 2017). Aryani (2012) ju-

ga menyatakan bahwa CSR merupakan sa-

lah satu upaya yang dapat perusahaan 

lakukan dalam meningkatkan kinerjanya. 

Di Indonesia juga sudah terdapat be-

berapa peraturan terkait CSR, seperti Un-

dang-undang Republik Indonesia Nomor 40 

Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, 

yang menjelaskan bahwa CSR merupakan 

komitmen perusahaan untuk berperan ak-

tif dalam pembangunan ekonomi berke-

lanjutan, melalui peningkatan kualitas ling-

kungan dan kehidupan di dalam perus-

ahaan maupun di luar perusahaan. Undang-

undang tersebut dilanjutkan dalam Pera-

turan Pemerintah Republik Indonesia No-

mor 47 Tahun 2012, yang menjelaskan 

bahwa perseroan yang berkaitan dengan 

sumber daya alam dalam melakukan 

kegiatan usahanya harus melakukan 

tanggung jawab sosial dan lingkungan.  

Pentingnya CSR mendorong juga be-

berapa instansi atau organisasi mengeluar-

kan penghargaan kepada perusahaan yang 

melakukan CSR. Terdapat beberapa berita 

terkait CSR perusahaan, sebagai contoh 

perusahaan AQUA yang mendapatkan 

penghargaan kategori pelestarian ling-

kungan dari Metro TV. Penghargaan terse-

but diberikan kepada perusahaan AQUA, 

karena perusahaan melakukan CSR berupa 

WASH (Water, Access, Sanition, Hygiene 

program). Melalui penghargaan tersebut 

citra perusahaan dikalangan masyarakat 

menjadi semakin baik, produknya masih 

menjadi pilihan masyarakat. Hal tersebut 

mampu membuat perusahaan mengalami 

peningkatan pendapatan bersihnya 

(Inayati, 2017). Lutfi (2017) dalam 

MajalahCSR.id, menjelaskan bahwa CSR 

dapat dijadikan sebagai sebuah strategi 

dan inovasi oleh perusahaan untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan serta 

memperkuat daya saing.  

Sebaliknya terdapat juga berita pe-

rusahaan yang kurang melakukan CSR dan 

berdampak pada kinerja perusahaan yaitu 

terjadinya aksi mogok karyawan PT Tirta 

Ivestama, yang menyebabkan proses 

produksi terganggu. Aksi mogok tersebut 

mengakibatkan kerugian bagi perusahaan, 

namun perusahaan tidak menjelaskan 

secara rinci besaran kerugian tersebut 

(Sudjatmiko, 2018). Terdapat juga kasus PT 

Hilin yang terpaksa ditutup oleh 

pemerintah, karena adanya desakan dari 

masyarakat. Hal tersebut bermula dari aksi 

protes masyarakat karena perusahaan 

melakukan pembuangan limbah ke sungai, 

yang mengakibatkan sungai menjadi terce-

mar. Selain itu air dari sumur warga juga 

terkena imbasnya (Fauria, 2018). 

Berdasarkan ulasan sebelumnya 

dapat disimpulkan bahwa keharmonisan 

yang terjalin antara perusahaan dengan 

para stakeholder dan masyarakat mampu 
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menjadi salah satu faktor dalam mening-

katkan kinerja perusahaan. Sebaliknya hub-

ungan yang kurang baik antara perusahaan 

dengan stakeholder serta masyarakat 

mungkin dapat mengganggu kegiatan pe-

rusahaan yang mengakibatkan menurunk-

an kinerja perusahaan. Cui (2013), juga 

menjelaskan pelanggan akan mendukung 

perusahaan yang melakukan CSR, namun 

sebaliknya pelanggan akan memboikot atau 

tidak mendukung perusahaan yang tidak 

melakukan CSR.  

Penelitian terdahulu mengenai CSR 

perusahaan serta dampaknya terhadap 

kinerja perusahaan telah banyak dilakukan 

oleh peneliti sebelumnya, namun masih 

memberikan hasil yang belum konsisten 

(Galant & Cadez, 2017; Maqbool & Zameer, 

2018; Hou, 2019). Beberapa penelitian di 

dunia menemukan dampak positif CSR ter-

hadap kinerja perusahaan (misal: 

Erhemjamts, Li & Venkateswaran, 2013; 

Rodgers, Choy & Guiral, 2013; Kim & Kim, 

2014; Marti, Rovira‐Val & Drescher, 2015; 

Martínez‐Ferrero & Frías‐Aceituno; 2015; 

dan Busch & Friede, 2018). Sebaliknya, 

dampak negatif CSR terhadap kinerja pe-

rusahaan ditemukan oleh Baird, Geylani, & 

Roberts (2012) dan Peng & Yang (2014). 

Penelitian yang lain menemukan tidak 

adanya hubungan antara CSR dan kinerja 

perusahaan (Sun, Salama, Hussainey & Hab-

bash, 2010; dan Soana, 2011).  

Di Indonesia, penelitian tentang dam-

pak CSR terhadap kinerja perusahaan juga 

masih menemukan hasil yang tidak konsis-

ten. Gantino (2016), Dewi & Sudana (2015), 

Candrayanthi & Saputra (2013) menemukan 

bahwa pengungkapan CSR memiliki 

pengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan. Sedangkan Karyawati, 

Yuniarta & Sujana (2017) menyatakan 

bahwa pengungkapan CSR tidak memiliki 

pengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Penelitian  Gantino (2016), 

memberikan hasil bahwa pengungkapan 

CSR tidak berpengaruh terhadap kinerja 

pasar. Penelitian Makhfudloh, Herawati & 

Wulandari (2018) juga menemukan bahwa 

CSR tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap perencanaan agresivitas pajak. 

Dari berbagai penemuan tersebut, Margolis, 

Elfenbein & Walsh (2007) menyimpulkan 

bahwa hubungan positif antara CSR dan 

kinerja perusahaan lebih banyak 

ditemukan.  

Perbedaan hasil penelitian tentang 

dampak CSR terhadap kinerja perusahaan 

tersebut kemungkinan karena perbedaan 

bagaimana konsep CSR dioperasionalkan 

dan diukur (Galant & Cadez, 2017). Kinerja 

keuangan biasanya diukur dengan rasio-

rasio profitabilitas yang diperoleh dari 

laporan keuangan yang relatif standar dan 

datanya tersedia. Namun, berbeda dengan 

pengukuran kinerja perusahaan, penguku-

ran CSR lebih problematik. Ada beberapa 

alasan mengenai hal ini. Pertama, belum 

ada kesepakatan mengenai operasionalisasi 

konsep CSR (Dahlsurd, 2008). Kedua, be-

lum ada kesepakatan mengenai penguku-

ran CSR. Hal ini kemungkinan karena infor-

masi yang berhubungan dengan konsep 

CSR merupakan informasi non-keuangan 

yang belum ada standar pelaporannya 

(Tschopp & Nastanski, 2014). Ketiga, 

pengungkapan kegiatan CSR masih bersifat 

sukarela di sebagian besar negara. Oleh 

karena itu, penelitian ini menguji biaya CSR 

yang benar-benar dikeluarkan oleh perus-

ahaan sesuai dengan Surat Edaran OJK No-

mor 30/Seojk.04/2016 dan dampaknya ter-

hadap kinerja perusahaan. 

Paper ini diorganisasi dengan 

struktur sebagai berikut. Paper dimulai 

dengan pendahuluan yang menyajikan riset 

gap dalam penelitian terdahulu, dilanjut-

kan dengan landasan teori dan pengem-

bangan hipotesis. Metode penelitian, hasil 

penelitian beserta pembahasannya 

disajikan berikutnya. Paper diakhiri dengan 

kesimpulan, keterbatasan dan saran untuk 

penelitian lebih lanjut. 

 

TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEM-

BANGAN HIPOTESIS 

Legitimacy Theory 

Tidak dapat terhindarkan bahwa ada saling 

ketergantungan antara perusahaan dan 

masyarakat, yang mengikat kedua pihak ini 

ke dalam suatu ‘kontrak sosial’ (Choi, Lee & 

Psaros, 2013; Mathews, 1993). Shocker & 

Sethi (1974) menyatakan bahwa semua 

organisasi sosial maupun bisnis yang 

dijalankan dalam suatu masyarakat, tanpa 

terkecuali terikat kontrak sosial. 
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Keberhasilan suatu bisnis tergantung pada 

kemampuannya untuk menghasilkan 

barang dan jasa yang diinginkan 

masyarakat, dan di waktu yang sama harus 

mampu menghasilkan keuntungan 

ekonomi dari masyarakat yang dilayani. 

Kegagalan dalam memenuhi kontrak sosial 

tersebut dapat berdampak negatif bagi 

perusahaan. Perusahaan yang gagal 

memenuhi kontrak sosial tersebut akan 

menghadapi kesulitan dalam mengakses 

sumber daya yang dibutuhkan, kenaikan 

biaya modal, penurunan harga saham, 

pengetatan peraturan oleh pemerintah, dan 

bahkan bisa jadi akan mengakibatkan 

kebangkrutan perusahaan (Deegan & 

Rankin, 1996; Dirk, 2007 dan Longenecker, 

Neubert & Fink, 2007) Oleh karena itu, 

perusahaan ingin melegitimasi dirinya 

sendiri agar dapat tetap beroperasi dan 

menghasilkan laba.   

Ashforth & Gibbs (1990) menyatakan 

bahwa legitimasi organisasi merupakan hal 

yang diberikan masyarakat kepada 

perusahaan. Legitimasi dari masyarakat 

dapat menjadi hal yang baik bagi 

perusahaan dalam menjaga kelangsungan 

hidup usahanya. Kontrak sosial merupakan 

konsep yang mendasari legitimasi. 

Legitimasi dari masyarakat merupakan hal 

yang cukup penting pada era sekarang. 

Pada saat perusahaan memperhatikan 

masalah di lingkungan sekitar, maka 

kepercayaan publik terhadap perusahaan 

akan  men ingkat .  Men ingkatnya 

kepercayaan publik akan memberikan 

dampak positif terhadap perusahaan, 

seperti adanya dukungan positif dari 

publik kepada perusahaan atas aktivitas 

operasinya. Tarigan & Samuel (2014), juga 

menjelaskan bahwa perusahaan akan 

selalu berusaha untuk menyesuaikan diri 

terhadap nilai yang ada di masyarakat, 

sehingga hal tersebut dapat meyakini 

bahwa kinerja serta aktivitas operasional 

perusahaan dapat diterima di dalam 

masyarakat. Aktivitas CSR merupakan 

salah satu cara yang dapat dilakukan 

perusahaan untuk memperoleh legitimasi 

dari seluruh stakeholder. 

Corporate Social Responsibility (CSR) dan 

Kinerja Perusahaan 

Perusahaan melakukan aktivitas CSR kare-

na adanya beberapa alasan, dari sekedar 

melakukan sumbangan, hibah, dan aktivi-

tas yang tidak mengharapkan keuntungan 

langsung kepada perusahaan sampai 

dengan aktivitas yang diharapkan 

menghasilkan keuntungan keuangan bagi 

perusahaan (Lee & Shin, 2010). Lebih detail 

Weber (2008) menyatakan bahwa alasan 

perusahaan melakukan aktivitas CSR ada-

lah untuk: (1) mempermudah memperoleh 

sumber daya sehingga dapat menurunkan/

menghemat biaya; (2) memperoleh karya-

wan yang lebih berkualitas; (3) mempermu-

dah memasarkan produk dan jasanya se-

hingga market share lebih luas; (4) mencip-

takan kesempatan di masa yang akan da-

tang; (5) sumber keunggulan kompetisi; (6) 

menciptakan positif reputasi bagi perus-

ahaan yang pada akhirnya dapat digunakan 

sebagai sarana legitimasi. Semua alasan 

tersebut seharusnya pada akhirnya akan 

berdampak positif bagi kinerja perusahaan.  

Namun, pada kenyataannya banyak 

peneliti yang melakukan penelitian 

mengenai hubungan antara aktivitas CSR 

yang dilakukan perusahaan dan kinerja 

perusahaan menemukan hasil yang be-

ragam. Perbedaan hasil penelitian tentang 

dampak CSR terhadap kinerja perusahaan 

tersebut kemungkinan karena perbedaan 

bagaimana konsep CSR dioperasionalkan 

dan diukur (Galant & Cadez, 2017). 

Menurut Galant & Cadez (2017) penguku-

ran CSR tidaklah mudah karena kurangnya 

konsensus dan kompleknya konsep CSR 

sehingga tidak mengherankan kalau ban-

yak pendekatan yang berbeda yang 

digunakan untuk mengukur CSR dalam lit-

eratur. Labih lanjut, Galant & Cadez (2017) 

meringkas beberapa pendekatan untuk 

mengukur CSR dalam beberapa kelompok 

yaitu dengan menggunakan: (1) index repu-

tasi; (2) analisis konten; (3) hasil survei ber-

dasar kuesioner; dan (4) ukuran satu di-

mensi tunggal. Secara garis besar, berbagai 

ukuran tersebut dapat digunakan untuk 

tujuan pelaporan aktivitas CSR perusahaan 

(disclosure) maupun untuk mengukur ak-

tivitas CSR yang benar-benar dilakukan pe-

rusahaan.  

Aktivitas CSR pada era sekarang 

menjadi hal yang cukup penting bagi 

perusahaan. Publik sudah mulai sadar 
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mengenai isu terkait akibat operasi 

perusahaan. Undang-undang Republik 

Indonesia Nomor 40 tahun 2007 

menjelaskan bahwa tanggung jawab sosial 

dan lingkungan merupakan suatu 

komitmen perusahaan untuk berperan 

dalam pembangunan ekonomi serta ikut 

serta meningkatkan kualitas hidup dan 

lingkungan. Akibatnya perusahaan semakin 

berusaha untuk mendapatkan kepercayaan 

dari stakeholder dan masyarakat dengan 

cara melakukan kegiatan CSR. Surat Edaran 

Otoritas Jasa Keuangan juga menjelaskan 

mengenai isi dari laporan tahunan yang 

harus dibuat oleh perusahaan yang bersifat 

terbuka. Salah satu isi dari laporan tahunan 

tersebut menyangkut tentang kegiatan CSR 

dalam satu tahun. Aktivitas CSR tidak lagi 

hanya sekedar perlu untuk diungkapkan 

dalam laporan keuangan, namun harus 

benar-benar dilakukan yang dalam hal ini 

tentu saja akan menimbulkan biaya bagi 

perusahaan. Terbitnya berbagai peraturan 

terkait CSR sedikit banyak memaksa 

perusahaan untuk melakukan aktivitas 

CSR. Hal ini menarik untuk diuji apakah 

biaya yang dikeluarkan untuk aktivitas 

tersebut akan berdampak positif bagi 

kinerja perusahaan. 

Adanya biaya CSR yang dikeluarkan oleh 

perusahaan, dapat meyakinkan investor 

bahwa kegiatan CSR benar-benar dilakukan 

oleh perusahaan. Yunita (2013) 

menjelaskan bahwa dengan adanya biaya 

terkait CSR dapat mengindikasikan bahwa 

perusahaan perduli sosial dan lingkungan. 

Utomo, Meilinasari & Machmuddah (2017) 

menjelaskan bahwa dengan adanya 

pengeluaran terkait dengan aktivitas CSR, 

maka hal tersebut dapat memberikan citra 

yang positif bagi perusahaan. Sehingga 

para investor semakin percaya untuk 

menanamkan modal usaha ke perusahaan, 

yang nantinya akan meningkatkan kinerja 

perusahaan. Selain itu, dengan adanya 

aktivitas CSR secara nyata, dapat 

meningkatkan kepercayaan masyarakat 

kepada perusahaan, dan masyarakat mau 

untuk mendukung perusahaan dalam 

melakukan aktivitas operasinya. Penelitian 

Mardiandari & Rustiyaningsih (2013); 

menjelaskan bahwa biaya kesejahteraan 

karyawan memiliki pengaruh positif 

terhadap kinerja perusahaan. Oleh karena 

itu, dengan mengetahui biaya CSR yang 

dikeluarkan oleh perusahaan secara nyata 

diindikasikan dapat memengaruhi kinerja 

perusahaan. Argumen tersebut disusun 

dalam hipotesis berikut: 

H
1
: Biaya CSR perusahaan berpengaruh pos-

itif terhadap kinerja perusahaan. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan data sekunder 

yang didapat dari laporan tahunan serta 

ringkasan performa perusahaan tercatat 

yang dapat diunduh di website Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Penelitian ini menggunakan 

perusahaan manufaktur yang terdaftar 

pada BEI sebanyak 304 data, dengan 

rincian 146 perusahaan pada tahun 2016 

dan 158 perusahaan pada tahun 2017. 

Perusahaan manufaktur dipilih sebagai 

objek penelitian karena operasional 

perusahaan manufaktur seringkali dapat 

menyebabkan kerusakan tanah, air, dan 

udara karena tingginya polusi yang 

ditimbulkannya (Cherian, Umar, Thu, 

Nguyen-Trang, Sial & Khuong, 2019). 

Pemilihan sampel pada penelitian ini 

menggunakan teknik purposive sampling 

dengan menetapkan berberapa kriteria. 

Beberapa kriteria tersebut yaitu (1) 

perusahaan yang memiliki laporan tahunan 

pada periode amatan; (2) perusahaan yang 

memiliki informasi lengkap sesuai dengan 

kebutuhan peneliti; (3) perusahaan yang 

dalam pelaporannya menggunakan mata 

uang rupiah.  

 

Definisi Operasional dan Pengukuran 

Variabel 

Variabel Dependen  

Penelitian ini menggunakan kinerja 

perusahaan sebagai variabel tetap. Kinerja 

perusahaan diukur menggunakan price to 

book value (PBV), yang merupakan hasil 

dari pembagian antara harga saham dan 

nilai buku saham. PBV dapat 

menggambarkan bagaimana pasar 

menghargai nilai buku perusahan. 

Informasi mengenai PBV dapat dilihat 

melalui ringkasan performa perusahaan 

tercatat, yang dapat diperolah melalui 

website  Bursa Efek Indonesia. 

Penghitungan PBV dalam penelitian ini 
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menggunakan rumus yang dipakai oleh  

Gantino (2016), yaitu: 

Variabel Independen 

Penelitian ini menggunakan biaya CSR 

sebagai variabel bebas. Informasi mengenai 

biaya CSR dapat diperoleh melalui poin 

tanggung jawab sosial pada laporan 

tahunan perusahaan. Laporan tahunan 

perusahaan dapat diunduh melalui website 

Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini 

menggunakan biaya CSR untuk melihat 

komitmen perusahaan dalam melakukan 

kegiatan CSR. Pengukuran tanggung jawab 

sosial dalam penelitian ini merupakan 

tindak lanjut dari saran yang diberikan 

oleh Himawan & Subardjo (2016), yaitu:  

 

Variabel Kontrol 

Umur perusahaan, ukuran perusahaan, ser-

ta leverage dalam penelitian ini digunakan 

sebagai variabel kontrol. Ukuran 

perusahaan dapat dijadikan indikator 

dalam mengukur tingkat laba di masa yang 

akan datang (Putra & Lestari, 2016). Ukuran 

perusahaan dapat dijadikan alat 

pertimbangan bagi investor yang akan 

menanamkan modal karena investor akan 

beranggapan bahwa perusahaan yang besar 

dan berkembang memiliki kinerja 

perusahaan yang bagus. Ukuran 

perusahaan didapat dengan menggunakan 

logaritma total aset. Para investor akan 

mempertimbangkan mengenai berapa lama 

suatu perusahaan berdiri. Pada saat 

perusahaan telah bediri dalam kurun waktu 

yang lama, maka hal tersebut dapat 

memberikan keyakinan pada investor 

tentang kemampuan perusahaan dalam 

mempertahankan kelangsungan hidup 

usahanya. Umur perusahaan dapat 

dihitung dengan rumus dari Halim & 

Christiawan (2017) yaitu tahun 

pengamatan dikurangi tahun berdirinya 

perusahaan. Leverage merupakan rasio 

yang dapat digunakan untuk 

membandingkan hutang dengan modal. 

Pada saat perusahaan memiliki leverage 

yang besar maka risiko investasi akan 

semakin besar. Sebaliknya saat perusahaan 

memiliki leverage yang kecil maka risiko 

investasi juga akan semakin kecil. Dalam 

penelitian ini leverage diukur 

menggunakan debt to equity (Hidayati, 

2010). 

 

Metode Analisis Data 

Penelitian ini menggunakan software 

eviews 10. Pada penelitian ini peneliti 

menggunakan data panel, yang merupakan 

gabungan dari data time series dan data 

cross section. Sebelum melakukan uji 

regresi berganda, peneliti melakukan uji 

model estimasi yang nantinya akan 

digunakan dalam uji regresi berganda. 

Berdasarkan uji estimasi model yang telah 

dilakukan, maka dapat disimpulkan bahwa 

model terbaik yang dapat digunakan untuk 

penelitian ini yaitu model random effect.  

Pengaruh dari biaya CSR terhadap 

kinerja perusahaan diuji dengan analisis 

regresi berganda. Analisis regresi berganda 

digunakan dalam penelitian ini, untuk 

menguji pengaruh dua atau lebih variabel 

independen dan satu variabel dependen. 

Model regresi pada penelitian ini 

ditunjukkan pada persamaan (3). 

PBV
it
 = α + β1 BIAYA_CSR

it
 + β2DER

it
+ β3SIZE

it
+ 

β4AGE
it
…………………………………..(3) 

  

Dalam persamaan (3), PBV
it 

adalah 

price to book value perusahaan i pada 

tahun t; BIAYA_CSR
it
 adalah rasio biaya CSR 

perusahaan i pada tahun t; DER
it 

adalah
 

Debt to equity perusahaan i pada tahun t; 

SIZE
it 

adalah
 

ukuran perusahaan perus-

ahaan i pada tahun t; dan AGE
it 

adalah 

umur perusahaan perusahaan i pada tahun 

t.  

 

ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Sampel 

Penelitian ini menggunakan perusahaan 

manufaktur yang listing dalam Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2016 dan 2017. 

Proses pemilihan sampel yang dilakukan 

dalam penelitian ini dapat dilihat pada 

tabel berikut: 

Dari Tabel 1 dapat dilihat proses da-

lam pemilihan sampel untuk dua tahun 

PBV = 
Harga Penutupan Saham  

Nilai Buku Saham (1) 

 

Biaya 
CSR = 

Biaya CSR Perusahaan 

Laba Bersih Tahun Sebelumnya (2) 
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periode pengamatan, yaitu tahun 2016 dan 

2017. Setelah melakukan proses seleksi 

menggunakan kriteria-kriteria yang telah 

ditetapkan maka diperoleh 137 data ama-

tan yang digunakan peneliti sebagai sam-

pel, terdiri dari 65 data amatan tahun 2016 

dan 72 data amatan pada tahun 2017. 

 

Statistika Deskriptif 

Berdasarkan Tabel 2, dapat diketahui bah-

wa rata-rata dari PBV yaitu sebesar 3.34, 

menunjukkan bahwa rata-rata tingkat ke-

mampuan perusahaan dalam menciptakan 

nilai atas modal yang diinvestasikan yaitu 

sebesar 3.34 kali. Sedangkan untuk biaya 

CSR memiliki rata-rata sebesar 0.064 kali 

atau sebesar 6,4%, yang menunjukkan bah-

wa rata-rata perusahaan manufaktur pada 

periode 2016 dan 2017 memiliki komitmen 

dalam melakukan program tanggung jawab 

sosial sebesar 6.4% dari laba bersih yang 

dihasilkan perusahaan pada tahun sebe-

lumnya. Perusahaan yang mengeluarkan 

biaya CSR tertinggi yaitu JECC pada tahun 

2016. Sedangkan biaya CSR negatif karena 

perusahaan mengalami kerugian. 

 

Pengujian Hipotesis 

Uji asumsi klasik tidak digunakan pada 

penelitian ini, karena penelitian ini 

menggunakan metode random effect. 

Sesuai dengan Gujarati & Porter (2012), 

yang menjelaskan bahwa saat penelitian 

menggunakan metode estimasi GLS, maka 

tidak diperlukan adanya pengujian asumsi 

klasik. 

Tabel 3 merupakan hasil dari uji re-

gresi berganda yang telah diolah 

menggunakan software eviews10. Nilai Ad-

justed R2 memberi arti seberapa besar vari-

abel independen mampu memengaruhi var-

iabel dependen. Tabel 3 menunjukkan bah-

wa biaya CSR, debt to equity ratio, size, dan 

age mampu memengaruhi PBV ratio sebe-

sar 0.117520, atau sebesar 11,75%. Se-

dangkan 88.25% PBV dipengaruhi oleh 

faktor lain di luar variabel yang digunakan 

oleh penelitian ini. Berdasarkan Tabel 3, 

dapat diketahui bahwa nilai F-Statistic sebe-

sar 5.527794, dengan nilai Prob F–Statistic 

sebesar 0.000381, menunjukkan bahwa 

model regresi pada penelitian ini 

dinyatakan layak untuk digunakan karena 

memiliki nilai probabilitas di bawah nilai 

signifikansi yaitu sebesar 0.05.   

 

Biaya CSR dan Kinerja Perusahaan 

Hipotesis dalam penelitian ini adalah biaya 

CSR berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan. Berdasarkan Tabel 3, dapat 

diketahui bahwa hasil uji hipotesis ini 

memiliki nilai signifikansi sebesar 0.0406, 

hal tersebut memberi arti bahwa biaya CSR 

yang dikeluarkan oleh perusahaan dapat 

mempengaruhi kinerja perusahaan, karena 

nilai signifikansi biaya CSR lebih kecil dari 

0.05. Namun, jika dilihat nilai koefisiennya 

sebesar -2.111833, memberikan arti bahwa 

di setiap peningkatan biaya CSR maka akan 

Tabel 1.  

Proses Pemilihan Sampel Penelitian 

Keterangan 2016 2017 

Perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI 146 158 

Perusahaan yang tidak 

dapat ditemukan laporan 

tahunannya (3) (3) 
Perusahaan yang tidak 

memiliki informasi yang 

lengkap (58) (62) 
Perusahaan yang 

menggunakan mata uang 

selain rupiah pada 

laporan keuangannya (20) (21) 
Total Sampel 65 72 

Tabel 2.  

Statistika Deskriptif 

  PBV BIAYA_CSR DER SIZE AGE 

Mean 3.342193 0.064300 1.205620 12.36736 38.35036 

Median 1.225494 0.012181 0.710000 12.33955 39.00000 

Maximum 38.37209 1.850147 39.49000 14.47077 113.0000 

Minimum -1.220428 -0.686766 -4.940000 9.183504 3.000000 

Std. Dev. 6.591291 0.266252 3.553888 0.769401 17.88098 
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 terjadi penurunan kinerja perusahaan yang 

diproksikan dengan PBV ratio. Hal tersebut 

menandakan bahwa biaya CSR berpengaruh 

negatif terhadap kinerja perusahaan. Oleh 

karena itu, dapat disimpulkan bahwa 

hipotesis penelitian yang menyatakan bah-

wa biaya CSR berpengaruh positif terhadap 

kinerja perusahaan tidak didukung data 

dalam penelitian ini.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian Bessong & Tapang (2012) yang 

menyatakan bahwa biaya CSR memiliki 

pengaruh negatif terhadap kinerja perus-

ahaan yang diukur menggunakan profita-

bilitas. Hal serupa juga dikemukakan oleh 

Babalola (2012), yang menunjukkan bahwa 

penghasilan setelah pajak yang diinvestasi-

kan untuk tanggung jawab sosial atau 

biaya yang dikeluarkan untuk kegiatan 

tanggung jawab sosial memiliki hubungan 

yang negatif terhadap kinerja perusahaan. 

Menurutnya perusahaan yang berada Nige-

ria tidak terlalu memperhatikan masalah 

tanggung jawab sosial, mereka justru 

menganggap bahwa hal tersebut merupa-

kan sebuah ancaman jangka panjang.  

Berdasarkan hasil tersebut menun-

jukkan ada kemungkinan bahwa investor 

masih kurang peduli dengan adanya 

kegiatan CSR yang dilakukan oleh perus-

ahaan. Selain itu, adanya kemungkinan 

bahwa kegiatan CSR yang dilakukan oleh 

perusahaan masih belum fokus, dan belum 

menjadi bagian dari strategi bisnis perus-

ahaan. Daniri (2017) menyatakan bahwa 

perusahaan seharusnya melakukan 

kegiatan CSR yang selaras dengan strategi 

bisnis perusahaan, agar kegiatan CSR dapat 

berdampak positif terhadap kinerja perus-

ahaan. Lebih lanjut, Daniri (2017) ber-

pendapat bahwa program CSR yang dil-

akukan oleh beberapa perusahaan masih 

terlalu beragam atau belum terfokuskan 

dan belum menjadi bagian dari strategi 

bisnis perusahaan. Sehingga hal tersebut 

mungkin hanya memperbesar biaya saja 

dan bukan sebagai sebuah investasi yang 

nantinya akan meningkatkan nilai perus-

ahaan. Devie, Liman, Tarigan & Jie (2019) 

juga menyatakan bahwa kegiatan CSR di 

Indonesia belum dilakukan secara efektif 

karena dalam pelaksanaan CSR dibutuhkan 

sistem serta sumber daya yang paham 

mengenai konsep tanggung jawab sosial 

dan hal tersebut belum dimiliki oleh perus-

ahaan di Indonesia. Sehingga hal ini 

mengakibatkan implementasi CSR yang 

lemah di Indonesia.  

 

Debt to Equity Ratio, Size, Age dan Kiner-

ja Perusahaan 

Berdasarkan Tabel 3 dapat diketahui bahwa 

debt to equity ratio sebagai variabel 

kontrol, memiliki pengaruh terhadap kiner-

ja perusahaan yang diproksikan dalam PBV. 

Sedangkan ukuran perusahaan (size), dan 

umur perusahaan (age) sebagai variabel 

kontrol tidak memiliki pengaruh terhadap 

kinerja perusahaan yang diproksikan 

dengan PBV. Hal tersebut memberikan arti 

bahwa investor mempertimbangkan debt to 

equity ratio saat akan melakukan investasi. 

Sedangkan investor kurang memperhatikan 

ukuran perusahaan dan umur perusahaan 

saat akan melakukan investasi, hal tersebut 

terjadi karena ukuran perusahaan yang be-

sar serta lamanya perusahaan berdiri atau 

beroperasi belum bisa menggambarkan 

kinerja perusahaan sesungguhnya.  

 

SIMPULAN 

Hasil uji hipotesis yang telah dipaparkan 

Tabel 3. 

Hasil Uji Regresi 

Variable Coefficient t-Statistic Prob. 

C -4.941680 -0.447694 0.6551 

BIAYA_CSR -2.111833 -2.067851 0.0406 *** 

DER 0.269655 4.132509 0.0001 *** 

SIZE 0.754018 0.818907 0.4143 

AGE -0.031729 -0.714399 0.4762 

R – Squared= 0.143475; Adj. R – Squared= 0.117520; F – Statistic= 5.527794; Prob F – 

Statistic= 0.000381; Ket: *** Signifikan pada 5% 
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pada pembahasan dapat ditarik kes-

impulan bahwa biaya CSR yang dikeluarkan 

perusahaan berpengaruh negatif terhadap 

kinerja perusahaan. Biaya CSR yang 

dikeluarkan perusahaan justru berdampak 

pada penurunan kinerja perusahaan yang 

diukur dengan PBV. Hasil dari penelitian ini 

memberikan implikasi bahwa para investor 

diharapkan mulai mempertimbangkan 

mengenai adanya kegiatan terkait CSR yang 

dilakukan oleh perusahan saat akan 

melakukan investasi karena saat perus-

ahaan memperhatikan masalah tanggung 

jawab sosial seperti lingkungan hidup, ke-

masyarakatan, ketenagakerjaan, dan 

tanggung jawab produk, maka kelangsun-

gan bisnis perusahaanpun mungkin akan 

terjaga dan stabil. Namun, investor juga 

perlu memperhatikan apakah kegiatan CSR 

tersebut selaras dengan strategi bisnis pe-

rusahaan. Kegiatan CSR yang tidak selaras 

dengan strategi bisnis perusahaan justru 

ada kemungkinan menurunkan kinerja pe-

rusahaan.  

 

KETERBATASAN DAN SARAN 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbata-

san yaitu hanya menggunakan dua tahun 

periode amatan, sehingga kurang mampu 

menjelaskan komitmen perusahaan dalam 

melakukan aktivitas CSR dalam jangka pan-

jang. Penelitian ini juga terbatas pada pe-

rusahaan manufaktur yang ada di Bursa 

Efek Indonesia saja. Hal ini membuka pelu-

ang untuk melakukan penelitian selanjut-

nya dengan memperluas sektor amatannya. 

Berdasarkan keterbatasan yang telah diu-

raikan sebelumnya, maka peneliti selanjut-

nya diharapkan mampu menambah periode 

amatan serta memperluas sektor amatan, 

agar dapat memberikan gambaran 

mengenai pengaruh biaya CSR yang 

dikeluarkan oleh perusahaan terhadap 

kinerja perusahaan secara menyeluruh. 
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