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PENDAHULUAN 

Suatu Badan Usaha didirikan atas tujuan untuk mendapatkan profit semaksimal 

mungkin dan mensejahterakan para pemegang saham. Untuk itu, Badan Usaha 

mengungkapkan informasi yang diperlukan bagi para pemangku kepentingan 

(stakeholder) dalam Laporan Keuangan Badan Usaha. Kinerja keuangan dapat dinilai 

sebagai seberapa baik Badan Usaha dalam menggunakan sumber daya, apakah sumber 

daya tersebut telah dimanfaatkan dengan maksimal atau tidak (Gunawan & Yuanita, 

2018). John Elkington menyebutkan bahwa untuk mencapai keberlanjutan, dibutuhkan 

konsep triple bottom line yang terdiri dari ekonomi (profit), sosial (people), lingkungan 

(planet) di mana perusahaan tidak hanya fokus pada laba, melainkan juga harus 

memperhatikan para pemangku kepentingan (stakeholder) (Elkington, 1998).  

Cara yang dapat dilakukan oleh Badan Usaha untuk mendapat kepercayaan 

masyarakat adalah dengan menerapkan Corporate Social Responsibility (CSR) untuk 

menunjukkan bahwa Badan Usaha memiliki tanggung jawab terhadap stakeholder. 

Dorongan untuk menerapkan aktivitas CSR diharapkan akan membuat Badan Usaha 

lebih memperhatikan lingkungan sekitarnya. Meski demikian, CSR bukanlah kewajiban 

hukum, melainkan inisiatif sukarela Badan Usaha yang didukung dengan baik oleh 

pemerintah nasional dan internasional (Kaur & Singh, 2020). Di Indonesia, pemerintah 

memberikan dukungan terhadap CSR yang dituangkan pada Undang-Undang Perseroan 

Terbatas (UUPT) Pasal 74 No. 40 Tahun 2007. Pada Undang-Undang ini disebutkan 

bahwa Badan Usaha yang bergerak di bidang dengan sumber daya alam sebagai bahan 

utama wajib melaksanakan CSR, tapi kewajiban ini bukanlah beban yang memberatkan 

(Keuangan, 2016).  

Pada penelitian sebelumnya, disebutkan bahwa CSR berpengaruh secara positif 

dengan kinerja keuangan Badan Usaha (Eriandani & Winarno, 2021; Mahrani & 

Soewarno, 2018). Namun, penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian Fauzi 

(2009) dan Resmi et al. (2018) yang menyebutkan bahwa CSR berpengaruh secara 

negatif terhadap kinerja keuangan. Penelitian sebelumnya juga menyebutkan bahwa CSR 

tidak berpengaruh terhadap pengukuran value-added yang pertama yaitu Market Value-

Added (MVA) (Abdurachman & Gustyana, 2019; Kurnia & Tandiontong, 2015). 

Sebaliknya, Eforis & Suryaningsih (2011) dan Islam & Rahman (2016) menyebutkan 

bahwa CSR berpengaruh terhadap MVA. Pengukuran value-added yang kedua adalah 
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Economic Value-added (EVA) dengan penelitian yang menyatakan bahwa CSR tidak 

berpengaruh terhadap EVA (Abdurachman & Gustyana, 2019; Mittal et al., 2008). 

Sedangkan, hasil penelitian Eforis & Suryaningsih (2011) dan Islam & Rahman (2016) 

menyatakan bahwa CSR berpengaruh terhadap EVA. Pengukuran yang kedua adalah 

pengukuran profitabilitas dengan ROA, ROE, Net Income, dan EPS sebagai variabel 

pengukurannya. Nwude et al., (2020) melakukan penelitian di Nigeria dan menemukan 

bahwa CSR berpengaruh terhadap EPS, ROA, dan tidak berpengaruh terhadap ROE. 

Sebaliknya, Islam & Rahman (2016) menyatakan bahwa CSR netral terhadap ROA, dan 

berpengaruh terhadap ROE. Selain itu, penelitian Resmi et al. (2018) pada Badan Usaha 

industri Agribisnis di Bangladesh didapatkan bahwa CSR tidak berpengaruh terhadap 

ROA dan EPS, namun berpengaruh terhadap ROE dan Net Income. Pengukuran yang 

ketiga adalah pengukuran pasar dengan variabel stock return dan Price Earning Ratio 

(PER). Cho et al. (2019); Kaur & Singh (2020) menyatakan bahwa CSR tidak berpengaruh 

terhadap pengukuran ini. Penelitian lain menyebutkan bahwa CSR berpengaruh 

terhadap stock return (Maqbool & Zameer, 2018). Dan pengukuran keempat adalah 

pengukuran pertumbuhan dengan pertumbuhan pendapatan dan total aset sebagai 

variabelnya. Penelitian yang dilakukan Cho et al. (2019) dan Kaur & Singh (2020) 

menyatakan  bahwa CSR berpengaruh terhadap pengukuran pertumbuhan ini. 

Penelitian ini menggunakan sektor Agrikultur dan Pertambangan sebagai sampel 

karena kedua sektor ini menggunakan sumber daya alam sebagai bahan utama. Dimana 

Badan Usaha pada sektor ini memiliki tanggung jawab yang lebih besar terhadap 

lingkungan dibandingkan dengan Badan Usaha pada sektor lain. Oleh sebab itu, peneliti 

tertarik untuk meneliti apakah terdapat pengaruh dari pengungkapan aktivitas 

Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan Badan Usaha sektor 

agrikultur dan pertambangan di Indonesia pada tahun 2015-2020 dengan menggunakan 

empat macam pengukuran, yaitu nilai tambah (VAM), profitabilitas (PM), pasar (MM), 

dan pertumbuhan (GM). 

Pada tahun 2004, International Organization for Standardization (ISO) telah 

mengeluarkan panduan dan standar bagi Badan Usaha dalam penerapan CSR yang 

kemudian diberi nama ISO 26000 : Guidance Standard on Social Responsibility. CSR 

merupakan tanggung jawab Badan Usaha dalam melaksanakan kegiatan pada 

masyarakat dan lingkungan yang dilakukan dengan perilaku transparan, etis, dan 

memperhatikan kesejahteraan masyarakat. Selain itu, ISO 26000 juga mengungkap 
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bahwa CSR mencakup tujuh subjek inti, yaitu organisasi pemerintah, memperhatikan hak 

asasi manusia, menerapkan ketenagakerjaan yang adil dan aman, menjaga kelestarian 

dan kebersihan lingkungan, memastikan penerapan praktik kegiatan operasi yang sehat, 

memastikan kepuasan dan kepentingan konsumen terpenuhi, serta terlibat dalam usaha 

pengembangan masyarakat. Pengungkapan CSR dilakukan sebagai bentuk komunikasi 

dari dampak lingkungan dan sosial dari kegiatan bisnis Badan Usaha terhadap 

stakeholder serta masyarakat secara umum (Sembiring, 2006). 

Dengan adanya CSR akan meningkatkan citra Badan Usaha di mata masyarakat, 

dan menunjukkan bahwa Badan Usaha bertanggung jawab terhadap stakeholder dan 

lingkungan. EVA dan MVA yang positif menandakan bahwa Badan Usaha mampu 

memenuhi harapan stakeholders dengan memberikan nilai tambah ekonomi dan mampu 

meningkatkan kekayaan stakeholders. Kaur & Singh (2020) menyatakan bahwa CSR 

memiliki hubungan positif terhadap kesejahteraan pemegang saham dalam jangka 

panjang. Badan Usaha yang mengungkapkan aktivitas CSR memiliki nilai tambah (value-

added) yang cenderung lebih stabil (Islam & Rahman, 2016). Oleh sebab itu muncul 

hipotesis: 

H1: Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan Badan Usaha yang diukur dengan Value-added measures (VAM) 

CSR dapat meningkatkan kepercayaan masyarakat kepada Badan Usaha, yang 

dapat menyebabkan masyarakat menjadi lebih tertarik untuk menggunakan produk 

Badan Usaha tersebut dan dapat berpengaruh terhadap profitabilitas Badan Usaha. 

Badan Usaha yang menerapkan CSR dapat meningkatkan penjualan, sehingga 

profitabilitas Badan Usaha juga ikut meningkat (Kaur & Singh, 2020). Selain itu, Resmi et 

al. (2018) juga menyebutkan bahwa Badan Usaha yang menerapkan CSR dapat 

menghasilkan pengembalian terhadap ekuitas dan net income yang lebih tinggi sehingga 

dapat memberikan dampak positif bagi kinerja Badan Usaha. Oleh sebab itu muncul 

hipotesis: 

H2: Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan Badan Usaha yang diukur dengan Profitability measures (PM) 

Badan Usaha yang menerapkan CSR akan membangun sentimen positif terhadap 

Badan Usaha tersebut, dan akan membuat nilai Badan Usaha di mata masyarakat 

meningkat dibandingkan sebelumnya. Hal ini tentu dapat memberikan pengaruh pada 

nilai Badan Usaha di pasar modal dan berdampak bagi kinerja Badan Usaha. Maqbool & 
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Zameer (2018) menyatakan bahwa CSR berpengaruh secara positif terhadap stock 

return Badan Usaha. Oleh sebab itu muncul hipotesis: 

H3: Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan Badan Usaha yang diukur dengan Market measures (MM) 

Penerapan CSR dapat membangun reputasi Badan Usaha yang lebih baik dan lebih 

dipercaya oleh masyarakat. Dengan reputasi Badan Usaha yang meningkat, maka  

penjualan dan kinerja keuangan Badan Usaha juga dapat meningkat. Selain itu, 

profitabilitas dan kepuasan konsumen yang tinggi juga dapat dicapai. Hasil penelitian 

Kaur & Singh (2020) menyebutkan bahwa CSR memiliki hubungan positif dengan 

pertumbuhan Badan Usaha terutama pada penjualan dan aset. Penelitian Cho et al. 

(2019) juga menyebutkan bahwa CSR berhubungan dengan pertumbuhan penjualan 

suatu Badan Usaha. Oleh sebab itu muncul hipotesis:  

H4: Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan Badan Usaha yang diukur dengan Growth measures (GM) 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh penerapan 

Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan Badan Usaha sektor 

Agrikultur dan Pertambangan di Indonesia pada tahun 2015- 2020 dengan menggunakan 

variabel pengukuran value-added, profitabilitas, pasar, dan pertumbuhan. Dengan 

ukuran, usia, dan risiko Badan Usaha sebagai variabel kontrolnya. Penelitian ini 

diharapkan dapat berkontribusi dalam menambah pengetahuan dan membantu investor 

dalam mengambil keputusan investasi yang akan dilakukan, serta dapat menjadi 

informasi dan referensi untuk penelitian selanjutnya khususnya berkaitan dengan 

pengaruh penerapan Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan 

Badan Usaha. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini bersifat hypothesis testing, yaitu untuk mengetahui pengaruh 

Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan Badan Usaha sektor 

agrikultur dan pertambangan di Indonesia pada tahun 2015-2020 dengan menggunakan 

empat pengukuran, yaitu nilai tambah (VAM), profitabilitas (PM), pasar (MM), dan 

pertumbuhan (GM). Penelitian ini menggunakan data sekunder sebagai sampel yang 

didapatkan dari website Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam bentuk laporan keuangan dan 

laporan tahunan lengkap Badan Usaha sektor agrikultur dan pertambangan di Indonesia 
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tahun 2015-2020. Dalam mengumpulkan sampel, digunakan metode purposive 

sampling. Kriteria-kriteria yang harus terpenuhi oleh sampel antara lain: 

1. Seluruh Badan Usaha sektor agrikultur dan pertambangan di Indonesia yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2015-2020. 

2. Data laporan tahunan dan laporan keuangan Badan Usaha dapat diakses 

secara lengkap. 

3. Telah menerbitkan laporan keuangan periode 31 Desember 2015 sampai 31 

Desember 2020 secara lengkap. 

4. Menerapkan Corporate Social Responsibility (CSR) dalam laporan 

tahunannya untuk periode 2015-2020. 

Adapun variabel yang akan diuji pada, yaitu Corporate Social Responsibility (CSR) 

sebagai variabel independen. Variabel dependen dengan pengukuran nilai tambah (VAM) 

adalah Economic Value-Added (EVA) dan Market Value-Added (MVA), pengukuran 

profitabilitas (PM) adalah Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Net Income 

(NI), dan Earning per Share (EPS), pengukuran pasar (MM) adalah Stock Market Return 

(SMR) dan Price Earning Ratio (PER), serta pengukuran pertumbuhan (GM) adalah 

Growth in Sales (GIS) dan Growth in Asset (GIA). Pada penelitian ini juga digunakan 

variabel kontrol, seperti Risiko (Risk), Usia (Age), dan Ukuran (Size) Badan Usaha. 

Berdasarkan kriteria yang ada, terdapat 256 sampel yang dapat melakukan pengujian 

berikut dan dilakukan analisis. 

Setelah melakukan pengolahan, data akan dianalisis melalui beberapa pengujian 

sebagai berikut: 

1. Melakukan Analisis Statistik Deskriptif untuk memberikan deskripsi dari 

variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian. 

2. Melakukan Analisis Regresi Linear Berganda dengan menggunakan model 

statistic mengacu pada penelitian sebelumnya (Kaur & Singh, 2020): 

𝐸𝑉𝐴 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝑀𝑉𝐴 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝑅𝑂𝐴 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝑅𝑂𝐸 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝑁𝐼 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝐸𝑃𝑆 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝑆𝑀𝑅 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝑃𝐸𝑅 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝐺𝐼𝑆 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 

𝐺𝐼𝐴 = 𝛼 + 𝛽1 𝐶𝑆𝑅 + 𝛽2 𝑅𝐼𝑆𝐾 + 𝛽3 𝐴𝐺𝐸 + 𝛽4 𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝜀 
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3. Melakukan Uji Hipotesis dengan beberapa rangkaian, seperti Uji Asumsi Klasik 

(Uji Normalitas, Uji Autokorelasi, Uji Multikolinieritas, dan Uji 

Heteroskedastisitas), Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F), Uji Signifikan 

Parameter (Uji Statistik t), dan Koefisien Determinasi (R2). 

 

HASIL PENELITIAN 

Berikut merupakan hasil uji statistik deskriptif yang dilakukan untuk melihat 

deskripsi dari setiap variabel yang ada. 

Tabel 1 

Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
EVA 256 -29.78 29.74 8.1239 23.79473 

MVA 256 -31.02 32.43 1.9529 28.04151 

ROA 256 -0.72 0.49 0.0232 0.12445 

ROE 256 -2.90 1.30 -0.0094 0.41647 

NI 256 -29.19 29.61 9.8320 24.63305 

EPS 256 -7.34 8.12 1.7272 4.13340 

SMR 256 -0.92 8.44 0.1140 0.84844 

PER 256 -859.26 1518.10 23.7167 144.94934 

GIS 256 -0.92 67.43 0.5461 4.77030 

GIA 256 -0.47 1.01 0.0535 0.17885 

CSR 256 0.03 0.84 0.4979 0.15807 

RISK 256 0.05 34.06 1.9623 3.55973 

AGE 256 7 31 15.30 7.033 

SIZE 256 24.95 32.26 29.6183 1.43478 

Valid N 
(listwise) 

256         

Sumber: Output SPSS 

Dari tabel di atas, nilai rata-rata dari pengungkapan CSR sektor Agrikultur dan 

Pertambangan di Indonesia sebesar 0.4979 atau sebesar 49.79% yang menandakan 

bahwa Badan Usaha sektor Agrikultur dan Pertambangan di Indonesia masih 

menerapkan sebagian aktivitas CSR dari standar ISO 26000. 

Pada Uji Asumsi Klasik, data penelitian dianggap berdistribusi normal karena 

dianggap sampel besar (>30) (Gujarati, 2004). Uji Autokorelasi menggunakan metode 

Durbin Watson dan diketahui bawah tidak terdapat autokorelasi. Uji Multikolinieritas 

dilakukan dengan menilai Tolerance dan VIF dan tidak terdapat multikolinieritas pada 
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data yang digunakan. Uji Heteroskedastisitas menggunakan metode Uji Glejser dan 

terdapat heteroskedastisitas pada beberapa variabel. 

Tabel 2 

Uji Regresi Linier Berganda 

Variabel Model 
Unstandardized 

B 
Coefficients 
Std. Error 

EVA Constant -100.061 31.006 

  CSR 26.427 10.238 

  Risk -0.900 0.400 

  Firm Age 0.068 0.206 

  Firm Size 3.233 1.113 

MVA Constant 112.747 37.937 

  CSR 24.647 12.527 

  Risk 0.726 0.489 

  Firm Age -0.203 0.252 

  Firm Size -4.098 1.362 

ROA Constant   -0.284 0.157 

  CSR 0.247 0.052 

  Risk -0.007 0.002 

  Firm Age -0.003 0.001 

  Firm Size 0.008 0.006 

ROE Constant -1.759 0.461 

  CSR 0.325 0.152 

  Risk -0.065 0.006 

  Firm Age -0.002 0.003 

  Firm Size 0.059 0.017 

NI Constant -19.414 30.330 

  CSR 54.691 10.015 

  Risk -2.133 0.391 

  Firm Age -0.111 0.202 

  Firm Size 0.267 1.089 

EPS Constant -9.620 5.104 

  CSR 7.489 1.685 

  Risk -0.373 0.066 

  Firm Age -0.025 0.034 

  Firm Size 0.295 0.183 

SMR Constant -1.127 1.171 

  CSR -0.186 0.387 

  Risk -0.008 0.015 

  Firm Age 0.002 0.008 

  Firm Size 0.044 0.042 

PER Constant 422.508 197.999 
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  CSR -30.793 65.378 

  Risk -1.608 2.551 

  Firm Age 1.100 1.317 

  Firm Size -13.409 7.109 

GIS Constant -4.837 6.518 

  CSR -0.257 2.152 

  Risk 0.077 0.084 

  Firm Age 0.092 0.043 

  Firm Size 0.134 0.234 

GIA Constant -0.700 0.238 

  CSR 0.143 0.079 

  Risk -0.004 0.003 

  Firm Age -0.002 0.002 

  Firm Size 0.024 0.009 

Sumber: Output SPSS 

Setelah dilakukan Uji Statistik F, diketahui bahwa variabel SMR, PER dan GIS 

dianggap tidak fit karena nilai sig. > 0.05 sehingga ketiga model tersebut tidak perlu 

melalui uji statistik t. Sedangkan pada variabel lainnya, CSR berpengaruh terhadap EVA, 

MVA, ROA, ROE, NI, EPS, PER, GIS dan GIA karena nilai F hitung > 0.449 dan nilai sig. < 

0.05. Berdasarkan hasil Uji Statistik t dapat diketahui bahwa CSR sebagai variabel 

independen berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen EVA, MVA, ROA, 

ROE, NI, dan EPS karena nilai t hitung >1.65 dan nilai sig. <0.05. 

 

PEMBAHASAN 

Berdasarkan uji statistik t, didapatkan bahwa CSR memiliki pengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan Badan Usaha yang diukur menggunakan variabel Economic 

Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA). Hasil ini sama dengan hasil 

penelitian (Eforis & Suryaningsih, 2011; Islam & Rahman, 2016) yang menyatakan bahwa 

CSR berpengaruh secara signifikan terhadap EVA dan MVA, serta Badan Usaha yang 

mengungkapkan CSR memiliki nilai EVA yang cenderung lebih stabil dibandingkan Badan 

Usaha yang tidak menerapkan aktivitas CSR. Hal ini menandakan bahwa dengan 

pengungkapan CSR dapat mengakibatkan nilai EVA suatu Badan Usaha menjadi lebih 

tinggi dibandingkan dengan tidak mengungkapkan aktivitas CSR.  

Hipotesis pertama diterima karena CSR berpengaruh terhadap kinerja Badan 

Usaha yang diukur dengan menggunakan Pengukuran Nilai Tambah (VAM). Pengukuran 

Value-Added menunjukkan bahwa Badan Usaha dapat memberikan nilai tambah bagi 
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stakeholder, sehingga harapan dari stakeholder dapat terpenuhi. Dengan adanya 

pengungkapan aktivitas CSR tentu akan berpengaruh terhadap Badan Usaha secara 

positif, dimana citra Badan Usaha akan semakin baik dan positif di mata masyarakat. 

Selain itu, Badan Usaha akan dianggap bertanggung jawab terhadap stakeholder dan 

lingkungan. Khususnya untuk jangka panjang, CSR akan berpengaruh terhadap kinerja 

Badan Usaha yang diukur dengan Pengukuran Value-Added. Hal ini dikarenakan dengan 

adanya CSR dapat menciptakan keunggulan yang kompetitif dengan pesaing. 

Pengungkapan aktivitas CSR juga telah dibuktikan memberikan pengaruh terhadap nilai 

tambah yang diberikan oleh Badan Usaha, dan dapat menghasilkan kekayaan bagi 

stakeholder. Menurut teori stakeholder, Badan Usaha harus berusaha dalam mencari 

dukungan stakeholder dan CSR merupakan salah satu usaha yang dapat dilakukan oleh 

Badan Usaha (Gray et al., 1995). 

Berdasarkan uji statistik t, diketahui bahwa CSR memiliki pengaruh terhadap 

kinerja keuangan Badan Usaha yang diukur dengan pengukuran profitabilitas (PM). 

Sejalan dengan penelitian Eriandani & Winarno (2021) dan Nwude et al. (2020) yang 

menyebutkan CSR berpengaruh terhadap nilai ROA. Hasil penelitian Islam & Rahman 

(2016) dan Resmi et al. (2018) menyebutkan CSR berpengaruh terhadap nilai ROE. Selain 

itu juga menyebutkan CSR berpengaruh terhadap nilai NI. Namun, hasil penelitian Resmi 

et al. (2018) menyebutkan CSR tidak berpengaruh terhadap nilai EPS. 

Hipotesis kedua diterima karena CSR berpengaruh terhadap kinerja Badan Usaha 

yang diukur dengan menggunakan Pengukuran Profitabilitas (PM). Dengan mengungkap 

aktivitas CSR, dapat meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap Badan Usaha dan 

dapat lebih menarik minat masyarakat dalam menggunakan produk yang dihasilkan oleh 

Badan Usaha. Hal ini akan secara langsung berpengaruh terhadap profitabilitas Badan 

Usaha, karena pengukuran ini dilakukan dengan menggunakan keuntungan (laba) yang 

dihasilkan oleh Badan Usaha. Sehingga dengan meningkatnya penjualan tentu akan 

sangat berpengaruh pada profitabilitas Badan Usaha. Selain itu, dengan adanya aktivitas 

CSR dapat mempengaruhi tingkat efisiensi aktivitas operasional sehingga Badan Usaha 

dapat mengelola aset dan investasi yang dimilikinya dengan efisien. Serta, manfaat dari 

CSR adalah untuk meningkatkan citra Badan Usaha di mata masyarakat sehingga akan 

mempermudah Badan Usaha dalam mencari modal, mengelola sumber daya, hingga 

pengambilan keputusan (Ardani & Mahyuni, 2020). 
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Berdasarkan uji statistik t, dapat diketahui bahwa CSR tidak berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan Badan Usaha yang diukur dengan pengukuran pasar (MM), 

Hasil ini bertolak belakang dengan penelitian Maqbool & Zameer (2018) yang 

menyatakan bahwa CSR berpengaruh terhadap tingkat return yang diperoleh 

shareholder. Namun, hasil penelitian Kaur & Singh (2020) menyebutkan CSR tidak 

berpengaruh terhadap tingkat PER suatu Badan Usaha. 

Hipotesis ketiga ditolak karena kedua variabel pada Pengukuran Pasar tidak 

dipengaruhi oleh pengungkapan CSR. Hal ini membuktikan bahwa pengungkapan 

aktivitas CSR saja masih tidak bisa menjadi alasan yang kuat bagi investor untuk 

melakukan investasi pada Badan Usaha. Badan Usaha yang melakukan CSR tentu akan 

mengeluarkan biaya yang cukup besar, sehingga pengembalian (return) yang mungkin 

diterima oleh investor tidak dapat segera direalisasikan, sehingga hal ini mungkin 

menjadi penghambat bagi investor untuk berinvestasi pada Badan Usaha. Dan karena 

pengembalian yang tidak dapat segera direalisasikan ini, menyebabkan investor tidak 

bersedia atau tertarik untuk membayar saham Badan Usaha dengan harga yang lebih 

tinggi. Berdasarkan uji statistik t, diketahui bahwa CSR tidak berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan Badan Usaha yang diukur dengan pengukuran pertumbuhan (GM). 

Hasil ini bertentangan dengan penelitian Cho et al. (2019) yang menyebutkan CSR 

berpengaruh terhadap nilai GIS. Selanjutnya, penelitian Kaur & Singh (2020) juga 

menyatakan CSR berpengaruh terhadap nilai GIA. 

Hipotesis keempat ditolak karena kedua variabel pada Pengukuran Pertumbuhan 

tidak dipengaruhi oleh pengungkapan. GIS menandakan bahwa Badan Usaha dapat 

mempertahankan keuntungan (laba) untuk jangka panjang, dan GIA menandakan bahwa 

kepercayaan pihak eksternal terhadap Badan Usaha meningkat. Namun, pengungkapan 

CSR nyatanya tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan Badan Usaha, yang mungkin 

dikarenakan aktivitas CSR tidak dapat secara langsung berdampak pada pertumbuhan 

penjualan dan aset Badan Usaha. Karena pengukuran ini membandingkan penjualan 

serta aset Badan Usaha pada tahun t dan tahun t-1, sehingga mungkin pertumbuhannya 

tidak drastis atau signifikan. Selain itu, hal ini mungkin juga disebabkan oleh tingkat 

pengungkapan aktivitas CSR sektor Agrikultur dan Pertambangan di Indonesia masih 

tergolong rendah yaitu dengan tingkat rata-rata sebesar 49.79% yang menyatakan 

bahwa Badan Usaha masih belum menerapkan tujuh subjek inti yang ada pada ISO 26000 
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sepenuhnya, sehingga mungkin pengaruh CSR terhadap kinerja Badan Usaha yang diukur 

menggunakan Pengukuran Pertumbuhan masih belum memberikan hasil yang maksimal. 

 

KESIMPULAN 

Penelitian ini dilakukan untuk melihat pengaruh dari pengungkapan aktivitas CSR 

terhadap kinerja keuangan Badan Usaha yang diukur menggunakan empat macam 

pengukuran, yaitu nilai tambah (VAM), profitabilitas (PM), pasar (MM), dan 

pertumbuhan (GM). Penelitian ini menggunakan EVA dan MVA sebagai variabel Value-

Added Measures, ROA, ROE, NI, dan EPS sebagai variabel Profitability Measures, SMR dan 

PER sebagai variabel Market Measures, serta GIS dan GIA sebagai variabel Growth 

Measures. Variabel kontrol yang digunakan pada penelitian ini adalah Risk, Firm Age, dan 

Firm Size. 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka peneliti memperoleh 

beberap kesimpulan. Pertama, Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan Badan Usaha yang diukur menggunakan Value-Added 

Measures (VAM). Hal ini di dikarenakan dengan adanya CSR maka akan meningkatkan 

citra Badan Usaha di mata masyarakat sehingga dapat menciptakan keunggulan yang 

kompetitif dengan pesaing dan dapat memberikan nilai tambah serta kesejahteraan bagi 

stakeholder. Menerapkan aktivitas CSR dapat menjadi salah satu usaha untuk 

mendapatkan dukungan dari stakeholder. Kedua, Corporate Social Responsibility (CSR) 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan Badan Usaha yang diukur menggunakan 

Profitability Measures (PM). Hal ini dikarenakan dengan adanya CSR akan meningkatkan 

kepercayaan dan minat masyarakat dalam menggunakan produk Badan Usaha yang 

kemudian akan berdampak pada profitabilitas Badan Usaha. Sesuai dengan manfaatnya, 

CSR diharapkan dapat membantu Badan Usaha dalam mendapatkan modal, 

mengoptimalkan sumber daya, dan meningkatkan kinerja keuangan. Ketiga, Corporate 

Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan Badan Usaha 

yang diukur menggunakan Market Measures (MM). Hal ini dikarenakan CSR juga 

membutuhkan biaya yang tidak sedikit sehingga return yang mungkin diterima oleh 

investor tidak dapat segera direalisasikan. Semakin tinggi tingkat pengungkapan 

aktivitas CSR suatu Badan Usaha, maka semakin tinggi pula biaya tambahan yang harus 

dikeluarkan oleh Badan Usaha untuk menunjukkan pertanggung jawaban Badan Usaha 

kepada stakeholder. Keempat, Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh 
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terhadap kinerja keuangan Badan Usaha yang diukur menggunakan Growth Measures 

(GM). Hal ini dikarenakan CSR tidak dapat memberikan pertumbuhan yang drastis atau 

signifikan baik pada penjualan dan aset secara langsung. Selain itu, hal ini mungkin juga 

disebabkan oleh tingkat pengungkapan aktivitas CSR sektor Agrikultur dan 

Pertambangan di Indonesia masih tergolong rendah yaitu dengan tingkat rata-rata 

sebesar 49.79% yang menyatakan bahwa Badan Usaha masih belum menerapkan tujuh 

subjek inti yang ada pada ISO 26000 sepenuhnya. 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, terdapat keterbatasan, yaitu sampel 

penelitian ini masih terbatas dan ruang lingkupnya masih kecil, yaitu  Badan Usaha sektor 

Agrikultur dan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 

2015-2020. Rekomendasi untuk penelitian berikutnya, dapat memperluas ruang lingkup 

dengan  menambah sektor Badan Usaha lain sebagai sampel. Peneliti selanjutnya dapat 

menggunakan pengukuran dan variabel lainnya dalam melakukan penelitian, agar hasil 

penelitian dapat lebih beragam. 
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