
  

 

 

II.  LANDASAN TEORI 

 

2.1 Kinerja Keuangan Perusahaan 

Perusahaan merupakan suatu bentuk entitas tempat terjadinya suatu kesatuan dari 

berbagai fungsi dan kinerja operasional yang bekerja secara sistematis untuk 

mencapai sasaran tertentu. Sasaran dari suatu perusahaan merupakan tujuan yang 

ingin dicapai semua pihak yang berkepentingan dalam perusahaan (stakeholder 

and shareholder). Untuk mencapai tujuan tersebut, pihak-pihak yang 

berkepentingan dalam perusahaan harus bekerja sama secara sistematis demi 

menghasilkan kinerja yang optimal. Salah satu cara untuk mengetahui apakah 

suatu perusahaan dalam menjalankan operasinya telah sesuai dengan rencana yang 

telah ditetapkan dan sesuai dengan tujuan adalah dengan mengetahui dari kinerja 

perusahaan tersebut. 

Kinerja merupakan gambaran dari tingkat pencapaian hasil atas pelaksanaan suatu 

kegiatan operasional. Penilaian kinerja disini adalah suatu metode dan proses 

penilaian pelaksanaan tugas (performance) seseorang atau sekelompok orang atau 

unit-unit kerja dalam satu perusahaan atau organisasi sesuai dengan standar 

kinerja atau tujuan yang ditetapkan. Dalam mewujudkan visi dan misi organisasi, 

perusahaan perlu memiliki suatu ukuran untuk mengukur bagaimana pencapaian 

sasaran dan tujuan dalam periode waktu tertentu. Dengan demikian, kinerja 
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sebagai gambaran pencapaian hasil pelaksanaan suatu kegiatan operasional 

merupakan hal vital dalam mewujudkan visi dan misi organisasi.    

Penilaian kinerja merupakan suatu bentuk refleksi kewajiban dan tanggung  jawab 

untuk melaporkan kinerja, aktivitas dan sumber daya yang telah dipakai, dicapai 

dan dilakukan. Untuk menilai apakah tujuan yang telah ditetapkan sudah dicapai 

bukanlah sesuatu yang mudah dilakukan. Hal ini karena hal tersebut menyangkut 

aspek-aspek manajemen yang tidak sedikit jumlahnya. Karena itu, kinerja 

perusahaan dapat dinilai melalui berbagai macam indikator atau variable untuk 

mengukur keberhasilan perusahaan. Namun, secara umum penilaian kinerja 

perusahaan berfokus pada informasi kinerja yang berasal dari laporan keuangan. 

Kinerja perusahaan secara umum biasanya akan direpresentasikan dalam laporan 

keuangan. Laporan keuangan tersebut bermanfaat untuk membantu investor, 

kreditor, calon investor dan para pengguna lainya dalam rangka membuat 

keputusan investasi, keputusan kredit, analisis saham serta menentukan prospek 

suatu perusahaan dimasa yang akan datang.  

Melalui penilaian kinerja, maka perusahaan dapat memilih strategi dan struktur 

keuangannya. Karena penilaian kinerja perusahaan didasarkan pada laporan 

keuangan, maka untuk melakukan penilaian kinerja ini menggunakan rasio-rasio 

keuangan. Rasio-rasio inilah yang nantinya akan memberikan indikasi bagi 

manajemen mengenai penilaian investor terhadap kinerja perusahaan dan 

prospeknya di masa yang akan datang. 
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Menurut Jumingan (2006:239) menjelaskan pengertian tentang kinerja merupakan 

gambaran prestasi yang dicapai perusahaan dalam kegiatan operasionalnya baik 

menyangkut aspek kuangan, aspek pemasaran, aspek penghimpunan dana dan 

penyaluran dana, aspek teknologi, maupun aspek sumber daya manusianya 

Pengertian kinerja keuangan menurut Jumingan (2006:239) adalah gambaran 

kondisi keuangan perusahaan pada suatu periode tertentu baik menyangkut aspek 

penghimpunan dana maupun penyaluran dana, yang biasanya diukur dengan 

indikator kecukupan modal, likuiditas, dan profitabilitas. 

Menurut Sutrisno (2009:53) menjelaskan tentang kinerja keuangan perusahaan 

merupakan prestasi yang dicapai perusahaan dalam suatu periode tertentu yang 

mencerminkan tingkat kesehatan perusahaan tersebut. 

Menurut Martono (2002:52) kinerja keuangan sangat bermanfaat bagi berbagai 

pihak (stakeholders), seperti investor, kreditur, analis, konsultan keuangan, 

pialang, pemerintah, dan pihak manajemen sendiri. Laporan keuangan yang 

berupa neraca dan laporan laba-rugi, apabila disusun secara baik dan akurat dapat 

memberikan gambaran keadaan yang nyata mengenai hasil atau prestasi yang 

telah dicapai oleh perusahaan selama kurun waktu tertentu. Keadaan inilah yang 

akan digunakan untuk menilai kinerja suatu perusahaan. 

Aspek utama dari kinerja keuangan yaitu tercapainya keseimbangan yang baik 

antara hutang dan ekuitas. Hutang mempunyai peranan penting dalam 

perekonomian. Pemerintah, pengusaha bahkan perorangan membiayai banyak 

bisnisnya menggunakan hutang. 
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Menurut Sucipto (2003:64) penilaian kinerja keuangan dimanfaatkan oleh 

manajemen untuk hal-hal sebagai berikut: 

a. Mengelola operasi organisasi secara efektif dan efisian melalui pemotivasian 

karyawan secara maksimum. Dalam mengelola perusahaan, manajemen 

menetapkan sasaran yang akan dicapai dimasa yang akan datang dan didalam 

proses tersebut dinamakan planning. 

b. Membantu pengambilan keputusan yang bersangkutan dengan karyawan 

seperti promosi, transfer dan pemberhentian. Penilaian kinerja akan 

menghasilkan data yang dapat dipakai sebagai dasar pengambilan keputusan 

yang bersangkutan dengan karyawan yang dinilai berdasarkan kinerjanya. 

c. Mengidentifikasi kebutuhan pelatihan dan pengembangan karyawan dan untuk 

menyediakan kriteria seleksi dan evaluasi program pelatihan karyawan. Jika 

manajemen puncak tidak mengenal kekuatan dan kelemahan yang dimilikinya, 

sulit bagi manajemen untuk mengevaluasi dan memilih program pelatihan 

karyawan yang sesuai dengan kebutuhan karyawan. 

d. Menyediakan umpan balik bagi karyawan mengenai bagaimana atasan mereka 

menilai kinerja mereka. Dalam organisasi perusahaan, manajemen atas 

mendelegasikan sebagian wewenangnya kepada manajemen dibawah mereka. 

e. Menyediakan suatu dasar bagi distribusi penghargaan. 

Hasil pengukuran tersebut juga dapat dijadikan alat evaluasi kinerja manajemen 

selama ini apakah mereka telah bekerja secara efektif atau tidak. Jika berhasil 

mencapai target yang ditentukan mereka dikatakan berhasil mencapai target untuk 

periode atau beberapa periode. Namun, sebaliknya jika gagal atau tidak berhasil 
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mencapai telah ditentukan, ini akan menjadi pelajaran bagi manajemen bagi 

periode kedepan. Kegagalan ini harus diselidiki dimana letak kesalahan dan 

kelemahannya, sehingga kejadian tersebut tidak terulang. 

Penilaian kinerja keuangan suatu lembaga atau perusahaan dari asfek finansial 

dilakukan melalui analisis terhadap laporan keuangan perusahaan. Analisis rasio 

keuangan merupakan dasar untuk menilai dan menganalisis prestasi operasi 

koperasi. Analisis rasio keuangan juga dapat dipergunakan sebagai perencanaan 

dan pengendalian keuangan. 

Djarwanto (2001:123), mendefinisikan rasio sebagai berikut: rasio adalah suatu 

angka yang menunjukan hubungan antara suatu unsur dengan unsur lainnya dalam 

laporan keuangan.  

Munawir (2001:64), mengemukakan bahwa rasio menggambarkan suatu 

hubungan atau perimbangan antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang 

lainnya, dan dengan menggunakan alat analisis berupa rasio ini akan dapat 

memberikan gambaran tentang baik buruknya keadaan atau posisi keuangan suatu 

perusahaan. 

Suatu cara atau metode yang sering digunakan dalam menganalisis modal dari 

suatu badan adalah dengan membandingkan atau rasio. Dengan menghubungkan 

elemen-elemen aktiva di satu pihak dengan elemen-elemen pasiva di lain pihak. 

Elemen-elemen yang dihubungkan tergantung kepada aspek keuangan apa yang 

ingin diketahui. Dengan membandingkan elemen-elemen tertentu dari aktiva di 

satu pihak dengan elemen-elemen tertentu dari pasiva di lain pihak dapat 
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diketahui tingkat likuditas, solvabilitas dan rentabilitas suatu perusahaan pada saat 

tertentu. 

Kinerja keuangan sebuah perusahaan lebih banyak diukur berdasarkan rasio-rasio 

keuangan selama satu periode tertentu. Pengukuran berdasarkan rasio keuangan 

ini sangatlah bergantung pada metode atau perlakuan akuntansi yang digunakan 

dalam menyusun laporan keuangan perusahaan. Sehingga sering kali kinerja 

perusahaan terlihat baik dan meningkat, yang mana sebenarnya kinerja tersebut 

tidak mengalami peningkatan dan bahkan menurun. Pengukuran kinerja keuangan 

perusahaan menurut Suta (2007:15) adalah sebagai berikut: 

Gambar 1. Pola Pengembangan Pengukuran Kinerja Keuangan Perusahaan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pengukuran Kinerja Perusahaan 

Kinerja Operasional Kinerja Keuangan 
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2.2 Rasio Keuangan 

Analisis rasio keuangan merupakan instrumen analisis prestasi perusahaan yang 

menjelaskan berbagai hubungan dan indikator keuangan yang ditujukan untuk 

menunjukkan perubahan dalam kondisi keuangan atau prestasi operasi di masa 

lalu. Makna dan kegunaan rasio keuangan dalam praktik bisnis pada kenyataannya 

bersifat subyektif, bergantung pada untuk apa suatu analisis dilakukan dalam 

konteks apa analisis tersebut diaplikasikan (Helfret, 2004).  

Selanjutnya perkembangan yang terjadi pada pendekatan penyusunan teori 

akuntansi telah mendorong dilakukannya studi akuntansi yang menghubungkan 

rasio keuangan dengan fenomena akuntansi tertentu. Harapannya akan dapat 

ditemukan berbagai kegunaan obyektif dari rasio keuangan. Beberapa yang telah 

dilakukan diantaranya adalah yang menguji kegunaan rasio keuangan untuk 

memprediksi kondisi keuangan perusahaan khususnya perusahaan yang 

mengalami kebangkrutan dan memprediksi perubahan laba perusahaan (Zainuddin 

dan Hartono, 2005). 

Banyak penulis yang memberi masukan jenis rasio yang bisa digunakan untuk 

memahami kondisi perusahaan. Beberapa rasio yang umumnya dikenal antara lain 

rasio likuiditas, solvabilitas, rentabilitas, dan profitabilitas (Harahap, 2009) 

Kinerja keuangan perusahaan dalam penelitian ini dinilai dengan likuiditas 

khususnya Current Ratio dan rasio profitabilitas khususnya Return on Asset 

(ROA) sebagai berikut: 
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1. Current Ratio  

Current ratio yaitu rasio yang menunjukkan sejauh mana aktiva lancar 

menutupi kewajiban-kewajiban lancarnya.  

100%  x  
Lancar Hutang

Lancar Aktiva
   RatioCurrent   

Menurut S. Munawir, “Rasio ini menunjukkan bahwa nilai kekayaan lancar 

(yang segera dapat dijadikan uang) ada sekian kalinya hutang jangka pendek”. 

Current ratio 200% kadang-kadang sudah memuaskan bagi suatu perusahaan, 

tetapi jumlah modal kerja dan besarnya rasio tergantung pada beberapa faktor, 

suatu standar atau ratio yang umum tidak dapat ditentukan untuk seluruh 

perusahaan. Current ratio 200% ini merupakan kebiasan (rule of thumb) dan 

akan digunakan sebagai titik tolak untuk mengadakan penelitian atau analisa 

yang lebih lanjut (Munawir, 2010 : 72).  

2. Return on Asset (ROA) 

Return on Assets juga sering disebut sebagai rentabilitas ekonomis merupakan 

ukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan semua 

aktiva yang dimiliki oleh perusahaan (Sutrisno, 2010:266). ROA sering 

disebut sebagai rentabilitas ekonomi memberikan informasi seberapa efisien 

suatu perusahaan dalam melakukan kegiatan usahanya. Rasio ini menunjukan 

kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk 

menghasilkan keuntungan bagi semua investor (Riyanto, 2011:387).  

Rasio ini mengukur tingkat pengembalian investasi yang telah dilakukan 

perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimilikinya. Semakin 
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tinggi ROA semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

keuntungan. Semakin tinggi keuntungan yang dihasilkan perusahaan akan 

menjadikan investor tertarik akan nilai saham. Rumus untuk menghitung ROA 

menurut Arifin (2012:65). 

ROA = %100
IncomeNet 

x
Assets

 

2.3 Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

Pertanggungjawaban sosial perusahaan atau Corporate Social Responsibility 

(CSR) yakni tanggung jawab moral suatu organisasi bisnis terhadap kelompok 

yang menjadi stakeholder-nya yang terkena pengaruh baik secara langsung mapun 

secara tidak langsung dari operasi perusahaan (Nursahid, 2006: 12). CSR 

Chambers mengungkapkan bahwa CSR yaitu melakukan tindakan sosial termasuk 

kepedulian terhadap lingkungan hidup, lebih dari batas-batas yang dituntut 

peraturan perundang-undangan. Menurut Trinidads dan Tobacco Bureau Of 

Standards CSR merupakan komitmen usaha untuk bertindak secara etis, 

beroperasi secara legal, dan berkontribusi untuk peningkatan ekonomi bersamaan 

dengan peningkatan kualitas hidup karyawan dan keluarganya, komunitas lokal, 

dan masyarakat yang lebih luas (Rahman, 2009: 10).   

Menurut The World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) 

mengungkapkan bahwa Corporate Social Responsibility atau tanggung jawab 

sosial perusahaan didefinisikan sebagai suatu komitmen dari perusahaan untuk 

melaksanakan etika keperilakuan (behavioural ethics) dan berkontribusi terhadap 
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pembangunan ekonomi yang berkelanjutan (suistinable economic development). 

Komitmen lainnya adalah meningkatkan kualitas hidup karyawan dan 

keluarganya, komunitas lokal, serta masyarakat luas. Harmonisasi antara 

perusahaan dengan masyarakat sekitarnya dapat tercapai apabila terdapat 

komitmen penuh dari top management perusahaan terhadap penerapan CSR 

sebagai akuntabilitas publik. Dalam era globalisasi, kesadaran akan penerapan 

CSR menjadi penting seiring dengan semakin maraknya kepedulian masyarakat 

terhadap produk (barang) yang ramah lingkungan (Efendi, 2009: 107).       

Tanggung jawab sosial perusahaan atau Corporate Social Responsibility adalah 

bagian dari etika dalam berorganisasi. Jones mengemukakan bahwa etika 

organisasi adalah nilai-nilai moral, keyakinan, dan aturan yang menentukan 

bagaimana para stakeholder organisasi memperlakukan satu sama lain dalam 

suatu lingkungan organisasi. Etika berkembang melalui negoisasi, kompromi dan 

bergaining antar stakeholder organisasi sehingga muncul nilai-nilai, keyakinan 

maupun aturan yang dipahami dan dipraktikan bersama dalam lingkungan 

organisasi. Menurut Jones dalam Nursahid (2006: 12), perusahaan dikatakan etis 

apabila orang yang didalamnya juga etis. Ia juga merumuskan ukuran bagaimana 

seorang atau organisasi dikatakan etis, yaitu pertama, membuat keputusan atau 

bertindak atas dasar nilai-nilai standar yang berlaku pada lingkungan yang 

bersangkutan. Kedua, bersedia mengkomunikasikan keputusan tersebut kepada 

seluruh pihak yang terkait dengan keputusan tersebut. Ketiga, yakin bahwa orang 

lain mempunyai hubungan personal signifikan atau setuju dengan keputusan 

tersebut, kemudian keputusan tersebut diterima dengan alasan-alasan etis. 
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Dalam pengertian terbatas, tanggung jawab sosial perusahaan dipahami sebagai 

upaya untuk tunduk dan memenuhi hukum dan aturan main yang ada. Menurut 

Friedman, CSR ada satu dan hanya satu tanggung jawab sosial bisnis, yaitu 

menggunakan seluruh sumber dayanya untuk aktivitas yang mengabdi pada 

akumulasi laba. Perusahaan dalam pandangan Friedman, adalah alat dari para 

pemegang saham (pemilik perusahaan). Maka apabila perusahaan akan 

memberikan sumbangan sosial, hal itu akan dilakukan oleh individu pemillik, atau 

lebih luas lagi, individu para pekerja, bukan oleh perusahaan itu sendiri. Dalam 

pengertian luas, CSR dipahami sebagai konsep yang lebih manusiawi, dimana 

suatu organisasi dipandang sebagai agen moral. Oleh karena itu, dengan atau 

tanpa aturan hukum, sebuah elemen dalam organisasi harus menjunjung tinggi 

moralitas. Dengan demikian, walaupun tidak ada aturan hukum atau etika 

masyarakat yang mengatur, tanggung jawab sosial dapat dilakukan dengan 

berbagai situasi dengan mempertimbangkan hasil terbaik atau yang paling sedikit 

merugikan stakeholder-nya (Nursahid, 2006: 13).   

Berdasarkan prinsip moral, tindakan tepat yang dilakukan perusahaan adalah 

dengan sendirinya akan memberikan manfaat terbesar bagi masyarakat. Mengapa 

masyarakat? karena keberadaan perusahaan tidak dapat dilepaskan dari 

masyarakat. Ada beberapa hal, pertama, pendiri dan pemilik perusahaan adalah 

individu yang merupakan bagian dari masyarakat, demikian pula dengan eksekutif 

dan karyawannya. Kedua, tujuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan 

tidak mungkin tercapai tanpa adanya masyarakat yang menjadi pasar bagi 

produknya (konsumen).   
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Agar tercipta manfaat yang lebih, maka CSR harus diimplementasikan secara 

sustainable (keberlanjutan), yang nantinya akan dilaporkan dalam bentuk 

sustainable reports (laporan berkelanjutan). Sustainable reports adalah laporan 

yang bersifat nonfinansial yang dapat dipakai sebagai acuan oleh perusahaan 

untuk melihat pelaporan dari dimensi sosial, ekonomi, dan lingkungan (Efendi, 

2009: 109). 

Keberlanjutan di bidang sosial manusia erat kaitannya dengan pemeliharaan 

kualitas sumber daya manusia secara individual seperti kesehatan, pendidikan, 

keterampilan, kepemimpinan, dan pengetahuannya. Di bidang sosial secara umum 

adalah suatu bentuk pemeliharaan secara kolektif, melalui partisipasi secaran 

sistematis semua komponen masyarakat, baik dalam bentuk kerja sama 

komunitas, hubungan antar kelompok dalam masyarakat, pertukaran, toleransi, 

etika, pertemanan, kejujuran, yang berwujud pada aturan-aturan hukum dan 

disiplin kearah kebersamaan dan kesetaraan. Keberlanjutan di bidang lingkungan 

hidup dapat diartikan sebagai kepedulian manusia akan kelestarian sumber daya 

alam yang sangat terbatas. Manusia harus mengoptimalkan antara kebutuhan dan 

sumber daya yang ada serta melestarikannnya dan menjamin tersedianya sumber 

daya bagi generasi berikutnya. Keberlanjutan dibidang ekonomi maksudnya 

adalah penggunaan sumber daya modal secara efisien dan menjamin produktivitas 

investasi dan pertumbuhan yang wajar dari seluruh sektor.   

Wujud Program CSR tidak hanya berupa bantuan-bantuan yang sifatnya jangka 

pendek, seperti bantuan pembangunan jalan, bantuan pembangunan sarana ibadah, 
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atau bantuan perayaan hari-hari besar nasional, akan tetapi berupa program 

pemberdayaan masyarakat yang dalam jangka waktu yang panjang dapat 

memberikan perubahan kesejahteraan masyarakat, seperti: pembuatan koperasi 

simpan pinjam, pemberian beasiswa, program orang tua asuh bagi usaha mikro 

kecil menengah (UMKM) dan lain-lain.   

Pelaksanaan program tanggung jawab sosial perusahaan akan memberikan 

dampak positif tidak hanya bagi operasional perusahaan saja, akan tetapi juga bagi 

kelangsungan eksistensi perusahaan untuk jangka panjang, keuntungan yang dapat 

diraih melaui program ini antara lain: dapat mengurangi biaya, mengurangi risiko, 

membentuk reputasi (nilai), membangun modal sosial, dan meningkatkan akses 

pasar yang lebih luas. Implementasi CSR tidak hanya sebatas pada pengguna 

produk saja, akan tetapi juga diimplementasikan kepada semua pihak (Siagian, 

2004: 134). Contoh implementasi CSR, pertama, sebagai warga negara korporasi 

yang baik, perusahaan harus taat terhadap peraturan perundang-undangan, 

membayar pajak, dan sebagainya. Kedua, dalam aspek sosial yaitu dengan cara 

perusahaan bersedia untuk berpartisipasi dalam berbagai kegiatan sosial dan juga 

keagamaan yang berlangsung di lingkungan masyarakat sekitar. Ketiga, dalam 

aspek lingkungan yaitu dengan berupaya untuk mengurangi polusi udara, daur 

ulang limbah industri, tidak mencemari air, tidak membuang limbah beracun atau 

bahan berbahaya lainnya. Keempat, dalam aspek ekonomi dengan cara membuka 

lapangan pekerjaan dalam rangka mengurangi angka pengangguran, pemberian 

bantuan kepada oraganisasi-organisasi sosial yang mengurus orang miskin, orang-

orang jompo, orang-orang terlantar, dan yatim piatu. 
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Menurut Efendi (2009: 113), ada beberapa manfaat bagi perusahaan dalam 

mengimplementasikan SCR, antara lain: 

a. Keberadaan perusahaan dapat tumbuh dan berkelanjutan. Selain itu, 

perusahaan juga mendapatkan citra/nilai (image) yang positif dari masyarakat 

luas.  

b. Perusahaan lebih mudah memperoleh akses terhadap kapital (modal)  

c. Perusahaan dapat mempertahankan sumber daya manusia (human resources) 

yang berkualitas.   

d. Perusahaan dapat meningkatkan pengambilan keputusan pada hal-hal yang 

kritis (critical decision making) dan dapat mempermudah pengelolaan 

manajemen resiko (risk management). 

Pandangan lebih komprehensif mengenai CSR dikemukakan oleh Carrol dalam 

(Nursahid, 2006: 14) yang dirangkum dalam Teori Piramida Tanggung Jawab 

Sosial Perusahaan. Menurutnya, tanggung jawab sosial perusahaan dapat dilihat 

berdasarkan empat jenjang (ekonomis, hukum, etis, dan filantropis) yang 

merupakan satu-kesatuan. Untuk memenuhi tanggung jawab ekonomis, sebuah 

perusahaan harus menghasilkan laba sebagai fondasi untuk dapat 

mempertahankan eksistensinya dan berkembang. Tanggung jawab ekonomis ini 

merupakan hasrat paling natural dan primitif dari perusahaan sebagai organisasi 

bisnis untuk mendapatkan keuntungan (laba). Namun demikian, dalam mencapai 

tujuan mencari laba, sebuah perusahaan juga harus bertanggung jawab secara 

hukum dengan mentaati ketentuan hukum yang berlaku. Upaya melanggar hukum 

demi memperoleh laba harus ditentang sehingga perusahaan tidak menggunakan 
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atau menghalalkan segala cara. Secara etis perusahaan berkewajiban 

mempraktikan hal-hal yang baik dan benar sesuai dengan nilai-nilai etis (nilai dan 

norma masyarakat). Kemudian secara filantropis perusahaan dapat 

mengimplementasikan tanggung jawabnya untuk meningkatkan kesejahteraan 

masyarakat.   

Steiner dalam (Nursahid, 2006: 14) mengemukakan tiga alasan penting mengapa 

perusahaan harus melaksanakan CSR, pertama, perusahaan adalah makhluk 

masyarakat dan oleh karenanya harus merespon permintaan masyarakat. Kedua, 

kepentingan bisnis dalam jangka panjang ditopang oleh semangat tanggung jawab 

sosial itu sendiri. Ketiga, kegiatan tanggung jawab sosial merupakan salah satu 

cara untuk mengurangi atau menghindari kritik masyarakat. 

Corporate social responsibility merupakan komitmen perusahaan atau dunia 

bisnis untuk kontribusi dalam pembangunan ekonomi yang berkelanjutan dengan 

menitikberatkan pada keseimbangan antara perhatian terhadap aspek ekonomi, 

sosial, dan lingkungan. Dengan adanya praktik corporate social responsibility 

maka diharapkan nilai perusahaan akan baik dimata masyarakat. Perusahaan besar 

dan memiliki biaya keagenan yang lebih besar tentu akan mengungkapkan 

informasi yang lebih luas hal ini dilakukan untuk mengurangi biaya keagenan 

yang dikeluarkan (Martina, 2012). 

Sementara itu aspek-aspek CSR dikategorikan dalam Indikator-indikator 

Corporate Social Responsibility yang terdapat di dalam Global Repoting Initiative 

(GRI) yang digunakan dalam penelitian yaitu:  
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a. Indikator Kinerja Ekonomi (economic performance indicator)  

b. Indikator Kinerja Lingkungan (environment performance indicator)  

c. Indikator Kinerja Tenaga Kerja (labor practices performance indicator)  

d. Indikator Kinerja Hak Asasi Manusia (human rights performance indicator)  

e. Indikator Kinerja Sosial (social performance indicator)  

f. Indikator Kinerja Produk (product performance indicator).  

(www.globalreporting.org diakses tanggal 20 Februari 2012) 

Perhitungan CSRI tersebut menggunakan pendekatan dikotomi yaitu setiap item 

CSRI diberi nilai 1 apabila diungkapkan, dan nilai 0 apabila tidak diungkapkan. 

Setiap item akan dijumlahkan untuk memperoleh keseluruhan skor perusahaan. 

Adapun rumus perhitungan CSRI menurut Martina (2012) adalah sebagai berikut: 

PS = %100
item 34

perusahaanoleh  diungkap yang Item
x  

2.4 Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah nilai sekarang dari serangkaian arus kas masuk yang akan 

dihasilkan oleh perusahaan pada masa mendatang (Mardiyanto, 2009: 181). 

Ramai atau lesunya pasar sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi, peraturan 

pemerintah, dan iklim persaingan (baik domestik maupun asing). Kondisi pasar 

tentu akan mempengaruhi kinerja perusahaan secara internal dan juga tanggapan 

para investor (pemilik dana). Kinerja perusahaan sangat dipengaruhi oleh kineja 

operasi, pendanaan, investasi, dan kebijakan dividen yang menentukan besarnya 

arus kas yang dihasilkan. Di sisi lain, keputusan investor untuk menanamkan 

http://www.globalreporting.org/
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dananya disektor riil atau finansial ditentukan oleh dana yang dimiliki 

(pendapatan/tabungan), usia, tingkat bunga, dan preferensi terhadap risiko yang 

menentukan besarnya imbal hasil yang diminta oleh investor. Interaksi dari 

kondisi pasar, kinerja internal perusahaan, dan perilaku investor pada akhirnya 

menentukan nilai suatu perusahaan, yang akan tercermin dari harga saham 

perusahaan bersangkutan di pasar modal (Fuad, 2003: 22).  

Secara umum tujuan pendirian perusahaan dibedakan menjadi dua yaitu tujuan 

ekonomis dan tujuan sosial. Tujuan ekonomis berkenaan dengan upaya 

perusahaan untuk mempertahankan eksistensinya. Dalam hal ini perusahaan 

berupaya menciptakan laba, menciptakan pelanggan, dan menjalankan upaya-

upaya pengembangan dengan memusatkan perhatian pada kebutuhan masyarakat 

dalam hal produk yang dinginkan, kualitas, harga, kuantitas, waktu pelayanan, dan 

kegunaan produk. Meskipun disadari bahwa keuntungan bukanlah satu-satunya 

tujuan perusahaan, tetapi tujuan-tujuan lain hanya akan tercapai jika perusahaan 

mampu tetap hidup berkembang dan memperoleh keuntungan.   

Nilai perusahaan merupakan harga jual perusahaan yang dianggap layak oleh 

calon investor sehingga ia mau membayarnya, jika suatu perusahaan akan dijual. 

Bagi perusahaan yang menjual sahamnya ke masyarakat go public, indikator nilai 

perusahaan adalah harga saham yang diperjualbelikan di Bursa Efek, maka dapat 

disimpulkan nilai perusahaan identik dengan peningkatan harga saham.   

Dalam penelitian ini nilai perusahaan yang dimaksud adalah nilai pasar, dimana 

nilai pasar merupakan nilai yang didasarkan pada sudut pandang investor atau 
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calon investor dalam menilai perusahaan (Hanafi, 2005: 43). Rasio pasar 

mengukur harga pasar saham perusahaan, relatif terhadap nilai bukunya. Sudut 

pandang rasio ini lebih banyak berdasar pada sudut pandang investor (calon 

investor), meskipun pihak manajemen juga berkepentingan terhadap rasio-rasio 

ini. Ada beberapa indikator yang mempengaruhi nilai perusahaan menurut Hanafi 

(2005: 43-44), antara lain:   

a. PER (Price Earning Ratio)  

Menurut Hirt dalam Hanafi (2005: 43), rasio pasar dalam menilai sebuah 

saham dapat menunjuk pada penerapan earning per share. PER berfungsi 

untuk melihat harga pasar saham relatif terhadap earning-nya. Semakin tinggi 

PER semakin tinggi pertumbuhan perusahaan, dan sebaliknya semakin rendah 

PER maka semakin rendah pula pertumbuhan perusahaan.   

b. Rasio dividen yield   

Rasio ini merupakan sebagian dari total return yang akan diperoleh investor. 

Bagian return yang lain adalah capital gain, yang diperoleh dari selisih positif 

antara harga jual dan beli. Dan apabila selisih negatif yang terjadi, maka 

terjadi capital loss. Biasanya perusahaan yang mempunyai prospek 

pertumbuhan yang tinggi akan mempunyai dividen yield yang rendah, karena 

dividen sebagian besar akan diinvestasikan kembali. Kemudian, karena 

perusahaan dengan prospek yang tinggi akan mempunyai harga pasar  yang 

tinggi, yang berarti pembaginya tinggi maka dividen yield untuk perusahaan 

semacam itu akan cenderung lebih rendah (kecil).   
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c. Pembayaran Dividen (Dividen Pay Out Ratio) 

Rasio pembayaran dividen merupakan rasio untuk melihat bagian pendapatan 

yang dibayarkan sebagai dividen kepada investor. Bagian lain yang tidak 

dibagikan akan diinvestasikan kembali ke perusahaan. Perusahaan yang 

mempunyai tingkat pertumbuhan yang tinggi akan mempunyai rasio 

pembayaran dividen yang rendah, sebaliknya, perusahaan yang mempunyai 

tingkat pertumbuhan rendah akan mempunyai rasio pembayaran dividen yang 

tinggi. Pembayaran dividen juga merupakan bagian dari kebijakan dividen 

perusahaan.    

d. PBV (Price Book Value)  

Nilai pasar dari ekuitas mencerminkan harapan investor terhadap earning-nya 

dan arus kas perusahaan di masa yang akan datang. Sedangkan nilai buku dari 

ekuitas merupakan selisih antara nilal buku aset dan nilai buku kewajiban, 

dimana hal ini lebih banyak ditentukan oleh aturan konvensi akuntansi 

(Werner, 2009: 147). Nilai buku suatu aset diperoleh dari pengurangan harga 

perolehan aset dikurangi dengan penyusutan aset tersebut. Sehingga hal ini 

memberikan konsekuensi bahwa nilai buku akan semakin berkurang seiring 

dengan berjalannya waktu. Hal ini akan memberikan dampak signifikan 

terhadap perbedaan nilai buku dengan nilai pasar.   

Ada beberapa alasan mengapa investor menggunakan rasio harga terhadap nilai 

buku (PBV) dalam analisis investasinya, pertama, nilai buku sifatnya relatif stabil. 

Bagi investor yang kurang percaya terhadap estimasi arus kas, maka nilai buku 

merupakan cara paling sederhana untuk membandingkannya. Kedua, Adanya 
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praktik akuntansi yang relatif standar diantara perusahaan-perusahaan 

menyebabkan PBV dapat dibandingkan antar berbagai perusahaan yang akhirnya 

dapat memberikan signal apakah nilai perusahaan under atau overvaluation. 

Terakhir, pada kasus perusahaan yang memiliki earning negatif maka tidak 

memungkinkan untuk mempergunakan PER, sehingga penggunakan PBV dapat 

menutupi kelemahan yang ada pada PER dalam kasus ini.   

Namun ada beberapa kekurangan sehubungan dengan rasio PBV yakni: satu, nilai 

buku sangat dipengaruhi oleh kebijakan akuntansi yang diterapkan oleh 

perusahaan. Apabila penggunaan standar akuntansi yang berbeda diantara 

perusahaan-perusahaan maka ini akan mengakibatkan rasio PBV tidak dapat 

diperbandingkan. Kedua, nilai buku mungkin tidak banyak artinya bagi 

perusahaan berbasis teknologi dan jasa karena perusahaan-perusahan tersebut 

tidak memiliki aset nyata yang signifikan. Ketiga, nilai buku dari ekuitas akan 

menjadi negatif bila perusahaan selalu mengalami earning yang negatif sehingga 

akan mengakibatkan nilai rasio PBV juga negatif.   

Rasio PBV dihitung dengan membagi nilai pasar dari saham dibagi dengan niai 

buku dari ekuitas saat ini.  

PBV = 
sahamlembar per  ekuitasbuku  Nilai

 sahamlembar per  Harga
  

Penggunaan rumus yang berbasis pada nilai perlembar saham akan menimbulkan 

masalah apabila:   
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a. Terdapat berbagai tipe kelas saham yang beredar, dimana harga perlembar 

saham akan berbeda untuk masing-masing dari tipe kelas dari saham,   

b. Seharusnya nilai saham preferen tidak dimasukan dalam menghitung nilai 

buku ekuitas.   

Untuk menghadapi permasalahan ini, maka dalam menghitung PBV dapat 

dipergunakan rumusan sebagai berikut: 

PBV = 
Ekuitas dariBuku  Nilai

 Ekuitas dariPasar  Nilai
 

Rasio ini mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan 

organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh. Nilai 

pasar/nilai buku (M/B) merupakan suatu indikator yang dipakai investor untuk 

mengukur  tingkat ketertarikan pada saham tertentu. Semakin tinggi rasio M/B 

semakin tinggi pula minat investor untuk membeli saham tersebut. 

Rasio Nilai Pasar/Nilai Buku (Market to Book Value Ratio – M/B) merupakan 

perbandingan harga penutupan saham (closing per share common stock) dengan 

nilai buku saham biasa (book value per share common stock). Harga penutupan 

saham diketahui dari penentuan oleh BEI atas transaksi yang terjadi. Sedangkan 

nilai buku (BV) dihitung dengan membandingkan antara modal dengan jumlah 

saham yang beredar. 

2.5 Penelitian Terdahulu 

Nurlela dan Islahuddin (2008), dengan judul pengaruh Corporate Social 

Responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan manajemen 
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sebagai variabel moderating. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Corporate 

Social Responsibility, prosentase kepemilikan, serta interaksi antara Corporate 

Social Responsibility dengan prosentase kepemilikan manajemen secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Kusumadilaga (2010), dengan judul 

Pengaruh Corporate Social Responsibity terhadap nilai perusahaan dengan 

profitabilitas sebagai variabel moderating dengan mengambil sampel pada 

perusahaan Manufaktur yang terdaftar dalam BEI. Hasil penelitian ini 

menunjukan bahwa variabel Corporate Social Responsibity berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Dan variabel profitabilitas sebagai variabel 

moderating tidak dapat mempengaruhi hubungan CSR dan nilai perusahaan. 

2.6 Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan uraian yang dikemukakan sebelumnya dan telaah pustaka, maka 

variabel yang terkait dalam penelitian ini dapat dirumuskan melalui suatu bagan 

paradigma penelitian sebagai berikut: 

Gambar 2. Paradigma Penelitian 

 

 

 

 

 

 

Kinerja Keuangan 

 

H1 = Current Ratio 

H2 = Return on Assets 
Nilai  
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2.7 Hipotesis 

2.7.1 Pengaruh Current Ratio terhadap Nilai Perusahaan 

Current Ratio merupakan salah satu rasio likuiditas, yaitu rasio yang bertujuan 

untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya. Semakin tinggi CR suatu perusahaan berarti semakin kecil 

resiko kegagalan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 

Akibatnya resiko yang akan ditanggung pemegang saham juga semakin kecil 

(Ang, 2003). 

Nilai CR yang tinggi dari suatu perusahaan akan mengurangi ketidakpastian bagi 

investor, namun mengindikasikan adanya dana yang menganggur (idle cash) 

sehingga akan mengurangi tingkat pendapatan perusahaan, akibatnya kinerja 

keuangan akan menurun. Dengan demikian diduga semakin besar nilai CR maka 

semakin kecil kinerja keuangan yang diperoleh (Ang, 2003).  

Pengujian hipotesis dari penelitian Zuraedah (2010) menunjukkan bahwa current 

ratio berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan pada Perusahaan BUMN 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Atas dasar hal tersebut, maka hipotesis 

yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

H1 =  Current ratio berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan food dan 

beverage yang listing di Bursa Efek Indonesia 
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2.7.2 Pengaruh ROA terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut Modigliani dan Miller (2003), bahwa semakin tinggi earning powers 

dari aset perusahaan, hal positif menunjukkan bahwa semakin efisien perputaran 

aset dan akan semakin tinggi profit margin yang diperoleh perusahaan, dan pada 

akhirnya akan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.  

Penelitian yang dilakukan oleh Ulupui (2007) menunjukkan bahwa ROA 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham saham satu periode ke 

depan. Oleh karena itu, ROA merupakan salah satu faktor yang berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Kinerja keuangan dilihat dari ROA merupakan kemampuan atau profitabilitas 

perusahaan dilihat dari Asset yang dimiliki perusahaan. Kemampuan perusahaan 

mengelola asset dengan baik, yaitu dengan tujuan memperoleh keuntungan yang 

maksimal akan berdampak pada nilai perusahaan. Atas dasar hal tersebut, maka 

hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

H2 =  Return on assets (ROA) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan food 

dan beverage yang listing di Bursa Efek Indonesia 

2.7.3 Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan 

Di samping kinerja keuangan yang dilihat investor sebelum memutuskan untuk 

berinvestasi dalam suatu perusahaan, adanya pengungkapan item CSR dalam 

laporan keuangan diharapkan akan menjadi nilai plus yang akan menambah 

kepercayaan para investor, bahwa perusahaan tersebut akan terus berkembang dan 
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berkelanjutan. Para investor akan mengapresiasi perusahaan yang 

mengungkapkan CSR dibanding dengan perusahaan yang tidak mengungkapkan 

CSR. Adanya apresiasi positif dari para investor terhadap pengungkapan CSR 

menyebabkan nilai perusahaan akan meningkat. 

Penelitian yang dilakukan oleh Kusumadilaga (2010), menunjukan bahwa variabel 

Corporate Social Responsibity berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dan variabel profitabilitas sebagai variabel moderating tidak dapat mempengaruhi 

hubungan CSR dan nilai perusahaan. Atas dasar hal tersebut, maka hipotesis yang 

diajukan dalam penelitian ini adalam sebagai berikut: 

H3 =  Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan food dan beverage yang listing di Bursa Efek Indonesia 

 


