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BAB 1 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal melibatkan kegiatan seperti penawaran umum dan perdagangan efek, 

perusahaan yang terdaftar di bursa dan efek yang dikeluarkannya, turut pula 

institusi profesi yang terlibat dalam aktivitas efek, sesuai dengan regulasi dalam 

undang-undang Pasar Modal No 8 Tahun 1995. Selain obligasi dan saham sebagai 

instrumen keuangan konvensional, pasar modal juga menampung instrumen 

derivatif seperti opsi dan futures. Bursa Efek Indonesia (BEI) bertanggung jawab 

atas penyelenggaraan dan fasilitas perdagangan efek antar pihak, seperti yang 

dijelaskan oleh (ojk.go.id). Data dari tahun 2019 hingga 2023, menunjukkan 

pertumbuhan jumlah korporasi yang teregister di BEI (Sumber: www.idx.co.id). 

Makin bertumbuhnya jumlah totalan korporasi menjadikan sengitnya rivalitas pada 

penanam modal (Yoewono, 2024). 

Ketika sebuah perusahaan telah didirikan, tujuannya adalah untuk mencapai 

keuntungan sebesar mungkin dengan cara yang efektif dan efisien, menggunakan 

modal, aset, dan utangnya dengan bijaksana. Saat perusahaan berhasil mengelola 

sumber daya tersebut dengan baik, potensi untuk meningkatkan laba pun muncul 

yang kemudian terjadi peningkatan profitabilitas yang tidak hanya berdampak 

positif pada kinerja internal perusahaan, tetapi juga secara signifikan meningkatkan 

daya tarik investasi di pasar modal. Return yang kian meningkat dapat menjadi 

magnet minat pemodal untuk menginvestasikan modalnya. Return saham adalah 
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salah satu metrik yang memperlihatkan kapabilitas suatu korporasi saat 

menciptakan profit. Data return saham dimasa lalu bisa menjadi bahan guna 

memperkirakan profit di masa mendatang. Karenanya, penting bagi penanam modal 

untuk mengkaji dan riset menyeluruh atas saham yang hendak dipilih. Guna meriset 

tingkatan profit dan risiko yang menyesuaikan dengan vida dan harapan pemodal 

(Nurdin et al., 2020). 

Sektor pertambangan telah menjadi salah satu tolok ukur kinerja yang 

signifikan dalam indeks saham Bursa Efek Indonesia. Pergerakan harga saham 

perusahaan-perusahaan pertambangan seringkali menjadi cerminan sentimen pasar 

yang lebih luas. Likuiditas yang tinggi pada saham-saham sektor ini menarik minat 

investor dan membuka peluang keuntungan yang menarik, menjadikan sektor 

pertambangan sebagai objek studi yang menarik dalam konteks pasar modal 

Indonesia (Ocfrin et al., 2022). Sesuai dengan amanat Undang-Undang Nomor 10 

Tahun 1998, bank berperan sebagai badan usaha keuangan yang menghimpun dana 

dari masyarakat dalam bentuk simpanan. Dana yang terkumpul kemudian 

disalurkan kembali ke masyarakat dalam bentuk kredit atau bentuk lainnya guna 

mendorong pertumbuhan ekonomi dan meningkatkan taraf hidup masyarakat 

(Uyun, 2023). 

Fluktuasi harga saham perusahaan pertambangan selama periode 2019- 

2023 menjadi fenomena yang menarik untuk dikaji. Meski terdapat sejumlah 

perusahaan yang mencatatkan pertumbuhan harga saham yang signifikan, namun 

tidak sedikit pula perusahaan yang mengalami penurunan kinerja. Hal ini 
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mengindikasikan adanya dinamika yang kompleks dalam sektor pertambangan 

(Ocfrin et al., 2022). 

Tabel 1.1 Return Saham Perusahaan Pertambangan 2019-2023 
 

Rata- 
No Nama Perusahaan Kode Tahun rata  

 2019 2020 2021 2022 2023  

1 Adaro Energy Tbk.[S] ADRO 0,18 0,06 0,54 0,30 -0,33 -6,60% 

2 Indo Tambangraya Megah Tbk. [S] ITMG -0,03 0,69 -0.09 -0,28 -0,02 -0,40% 
3 Bukit Asam Tbk. [S] PTBA 0,06 0,24 -0,15 -0,18 0,00 0,00% 
4 Petrosea Tbk. [S] PTRO 0,27 0,72 0,21 -0,05 0,10 2,00% 

5 Elnusa Tbk. [S] ELSA 0,22 0,39 0,19 -0,03 0,10 2,00% 
6 Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk. AGRO 0,23 -0,18 2,68 -0,67 -0,23 -4,60% 
7 Bank Central Asia Tbk. BBCA 2,25 0,38 0,15 -0,32 6,29 125,80% 

8 Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. BBNI 0,35 0,17 0,04 0,19 0,25 5,00% 
9 Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. BBRI -0,03 -0,13 -0,36 0,01 0,28 5,60% 

10 Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk. BBTN 0,18 -0,02 -0,17 -0,10 -0,21 -4,20% 

11 Bank Danamon Indonesia Tbk. BDMN 0,28 0,04 0,05 -0,04 0,23 4,60% 
12 BPD Jawa Barat dan Banten Tbk. BJBR 0,04 -0,16 0,20 -0,08 0,08 1,60% 

13 BPD Jawa Timur Tbk. BJTM 0,05 0,21 0,15 0,17 0,08 1,60% 
14 Bank Mandiri (Persero) Tbk. BMRI 0,10 0,20 -0,08 0,02 0,31 6,20% 
15 Bank CIMB Niaga Tbk. BNGA -0,03 0,18 0,16 0,12 0,25 5,00% 

16 Bank Maybank Indonesia Tbk. BNII 0,25 0,58 0,16 0,00 0,25 5,00% 
17 Bank Permata Tbk. BNLI 0,81 1,13 -0,08 0,02 0,19 3,80% 
18 Bank BRIsyariah Tbk. [S] BRIS 0,03 0,03 3,51 0,14 -0,09 -1,80% 
19 Bank BTPN Tbk. BTPN 0,15 0,03 0,05 0,02 0,04 0,80% 

Sumber: Data diolah. 2024 
 

Adapun fenomena kasus yang saya dapatkan terdapat dalam perusahaan 

pertambangan dan perbankan pada tahun 2019-2023 terjadi sebuah fenomena atau 

peristiwa pada perusahaan pertambangan mengalami penurunan. Indeks sektor 

pertambangan pada perdagangan terkoreksi seperti pada perusahaan ITMG yang 

mana angka sahamnya sebesar 0,69melanjutkan koreksi pertahun berikutnya yaitu 

sebesar-0,09 dalam satu tahun mengalami penurunan yang signifikan dan dapat 

dilihat juga di perusahaan pertambangan pada perusahaan PTBA angka indeks pada 
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tahun 2019 sebesar 0,06 ditahun 2021 mengalami penurunan sebesar -0,15 Apabila 

dilihat dari tabel dibawah beberapa tahunnya mengalami penurunan terhadap saham 

pada setiap perusahaan pertambangan dan pada perusahaan perbankan juga 

mengalami penurunan saham dibeberapa tahunnya. Apabila dilihat dari tabel diatas 

beberapa tahunnya mengalami penurunan terhadap saham pada setiap perusahaan. 

Pada tahun 2018 hinga 2019 terjadinya perbandingan laporan dikarenakan adanya 

covid-19 sehingga mengalami penurunan terhadap return saham perusahaan 

pertambangan dan kemudian pada tahun 2022 dan 2023 pun terjadi perbandingan 

lagi dengan laporannya dimana pada tahun itu kondisi sudah normal kembali dan 

return saham sedikit mengalami peningkatan. 

Para investor mengharapkan return saham setiap tahunnya akan mengalami 

peningkatan. Berdasarkan tabel diatas dapat dilihat perusahaan pertambangan 

mengalami penurunan return saham. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui 

pengaruh Environmental Social and Governance (ESG), Leverage, Suku Bunga, 

dan Tax Planning (Perencanaan Pajak) secara parsial dan simultan terhadap return 

saham perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2023. 

Return saham adalah imbalan yang diharapkan oleh pemodal atas risiko 

yang ditanggungnya dalam berinvestasi. Return saham merupakan indikator utama 

yang mendorong penanam modal untuk mengalokasikan modalnya pada suatu 

perusahaan. Keinginan untuk memperoleh keuntungan merupakan dorongan utama 

di balik setiap keputusan investasi. Oleh karena itu, analisis mendalam terhadap 

berbagai aspek perusahaan misalnya Leverage, Suku Bunga, Perencanaan Pajak, 
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Environmental Social and Governance (ESG) menjadi sangat krusial (Ocfrin et al., 

2022). 

Isu-isu lingkungan dan sosial telah menjadi perhatian utama dalam 

diskursus publik saat ini. Kerusakan lingkungan yang meluas, penurunan moralitas, 

serta tindakan korporasi yang merugikan masyarakat telah menimbulkan banyak 

krisis. Salah satu persoalan utama lingkungan global masa kini adalah pemanasan 

global. Sebuah fenomena meningkatnya suhu atmosfer, laut dan daratan. Efek 

rumah kaca, yang ditandai dengan penumpukan gas rumah kaca di atmosfer, 

merupakan salah satu penyebab utama pemanasan global. Mekanisme ini 

menyebabkan radiasi matahari yang terperangkap di atmosfer bumi tidak dapat 

dipantulkan kembali ke angkasa, sehingga menyebabkan peningkatan suhu rata-rata 

global, yang berdampak pada berbagai aspek kehidupan di bumi (Qodary & 

Tambun 2021). 

Akibat dari dampak pemanasan global, kesadaran masyarakat tentang 

perlunya menjaga lingkungan dan mengemban tanggung jawab sosial telah 

meningkat. Meningkatnya kesadaran masyarakat akan isu-isu lingkungan dan sosial 

telah mendorong munculnya tren investasi berkelanjutan yang mengedepankan 

prinsip-prinsip Environmental, Social, dan Governance (ESG). Investor semakin 

menyadari bahwa keberlanjutan perusahaan tidak hanya diukur dari kinerja 

finansial semata, tetapi juga dari dampaknya terhadap lingkungan dan masyarakat. 

ESG merupakan suatu kerangka kerja yang mengintegrasikan aspek lingkungan, 

sosial, dan tata kelola perusahaan ke dalam seluruh aspek bisnis (Noviarianti, 2021). 
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Investor percaya bahwa terdapat keterkaitan timbal balik anatara portofolio 

investasi dan isu lingkungan serta sosial. Pertama investor menyadari bahwa 

portofolio investasi dapat memiliki dampak, terutama dampak negatif, terhadap 

lingkungan dan masyarakat, sebagai contoh, operasional perusahaan yang menjadi 

bagian dari portofolio investasi dapat menyebabkan kerusakan lingkungan. Kedua, 

investor menyadari bahwa masalah lingkungan dan sosial juga dapat memiliki 

dampak, baik positif dan negatif, terhadap portofolio investasi. Sebagai contoh, 

ketika sebuah perusahaan tidak memperhatikan dampak polusi atau kesejahteraan 

karyawan, hal ini dapat berdampak pada kinerja keuangan perusahaan, baik dari 

perspektif masyarakat, pemerintah, maupun konsumen (Qodary & Tambun, 2021). 

BEI telah mengambil langkah proaktif dalam mendorong implementasi prinsip- 

prinsip ESG di pasar modal. Upaya-upaya yang telah dilakukan meliputi 

peningkatan kesadaran publik, penyederhanaan pelaporan, serta pengembangan 

indeks ESG yang menjadi tolok ukur kinerja perusahaan dalam hal keberlanjutan 

yakni dengan diluncurkannya IDX ESG Leader. 

Rasio leverage menurut (Krismandari, 2021), Rasio Leverage, yang sering 

diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER), merupakan metrik keuangan yang 

mencerminkan sejauh mana perusahaan mengandalkan utang dalam struktur 

modalnya. Riset tersebut mengeksplorasi hipotesis bahwa DER yang tinggi dapat 

berdampak positif pada profitabilitas perusahaan, sehingga memberikan sinyal 

yang menarik minat bagi investor. 

Salah satu indikator penting dalam suatu negara adalah suku bunga yang 

ditetapkan oleh Bank Indonesia. Perubahan tingkat suku bunga dapat memiliki 
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dampak yang signifikan pada ekonomi negara tersebut secara keseluruhan 

(Nugroho & Hermuningsih, 2020). kenaikan suku bunga akan menyebabkan 

peningkatan dalam beban bunga dan biaya modal, yang pada gilirannya akan 

mengakibatkan penurunan laba perusahaan. Penurunan laba ini kemudian dapat 

mengurangi tingkat return saham, yang diperkirakan akan tercermin penurunan 

harga saham (Permaysinta & Sawitri, 2021). 

Fluktuasi harga saham antar perusahaan menunjukkan adanya variasi yang 

signifikan. Hal ini sangat dipengaruhi oleh berbagai faktor, termasuk perencanaan 

pajak (Tax Planning). Teori yang mendasari pengaruh pajak terhadap harga saham 

berkaitan dengan tingkat pajak yang diterapkan oleh pemerintah. Hal ini 

mempengaruhi strategi perusahaan dalam Tax Planning (perencanaan pajak) 

mereka untuk mengoptimalkan manajemen perusahaan. Perencanaan pajak yang 

efektif dapat mempengaruhi kinerja perusahaan dalam hal pendapatan, yang pada 

gilirannya mempengaruhi keputusan investor, baik itu berita positif maupun 

negatif. Salah satu cara untuk meningkatkan nilai perusahaan adalah dengan 

mengurangi beban pajak, yang dapat dicapai melalui perencanaan pajak yang baik. 

Perusahaan yang mampu mengoptimalkan struktur pajaknya cenderung memiliki 

kinerja keuangan yang lebih baik, sehingga menarik minat investor dan mendorong 

kenaikan harga saham (Fattah et al., 2023). 

Penelitian tentang leverage, tax planning, dan suku bunga terhadap return 

saham yang diteliti oleh (Uyun, 2023) yang dari hasil penelitiannya menunjukkan 

kesimpulan bahwasannya strategi perencanaan pajak yang efektif terbukti mampu 

meningkatkan kinerja saham perusahaan perbankan. Perusahaan yang berhasil 
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meminimalkan beban pajak melalui perencanaan yang cermat cenderung 

memberikan imbal hasil yang lebih tinggi kepada pemegang saham. Tingkat suku 

bunga dapat berfungsi sebagai indikator penting dalam memprediksi kinerja saham 

perbankan. Suku bunga yang rendah dapat menjadi penentu pertimbangan potensi 

return yang ada pada saham perbankan. Leverage tidak menjadi faktor determinan 

dalam menentukan tingkat return saham. DER yang tinggi cenderung mengalami 

penurunan kinerja saham. Hal ini mengindikasikan bahwa pemodal cenderung 

menghindari perusahaan dengan beban utang yang terlalu besar. 

Ayem & Astuti, (2019) juga melakukan penelitian dengan variabel 

leverage, dan tax planning sebagai salah satu variabel yang mempengaruhi return 

saham dan memberikan kesimpulan bahwa leverage dan tax planning memberikan 

pengaruh negativ terhadap return saham. Hal ini berbeda dengan hasil penelitian 

yang dilakuan oleh peneliti yang telah dijelaskan sebelumnya 

Penelitian ini merujuk pada penelitian yang dilakukan (Uyun, 2023), namun 

perbedaan dengan penelitian terdahulu terletak pada pemakaian tahun dan tempat 

pengujian sampel serta macam variabel yang digunakan. Berdasarkan penelitian- 

penelitian terdahulu tersebut penulis tertarik untuk melakukan penelitian terhadap 

beberapa variabel yang sama, yaitu ESG, leverage, suku bunga dan tax planning 

yang mempengaruhi return saham. Penelitian ini menggunakan variabel 

independen yang telah diteliti penelitian sebelumnya. Objek yang dituju adalah 

perusahaan yang bergerak dalam sektor pertambangan yang terdaftar dalam Bursa 

Efek Indonesia (BEI) dalam periode 2019-2023. Dari uraian tersebut maka judul 

penelitian ini adalah “Pengaruh Environmental, Sosial, and Governance (ESG), 
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Leverage, Suku Bunga, dan Tax Planning Terhadap Return Saham (Studi 

Empiris Pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Perbankan di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023)”. 

 
 

1.2 Rumusan Masalah 
 

Didasari oleh paparan yang melatarbelakangi isu ini, sehingga penelitian ini 

berfokus pada permasalahan berikut ini: 

a. Bagaimana pengaruh Environmental, Social and Governance (ESG) terhadap 

Return Saham pada perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Perbankan 

yang terdaftar di BEI periode 2019-2023 ? 

b. Bagaimana pengaruh Leverage terhadap Return Saham pada Perusahaan 

Pertambangan dan Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI periode 2019- 

2023 ? 

c. Bagaimana pengaruh Suku Bunga terhadap Return Saham pada Perusahaan 

Pertambangan dan Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI periode 2019- 

2023 ? 

d. Bagaimana pengaruh Tax Planning terhada Return Saham pada Perusahaan 

Pertambangan dan Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI periode 2019- 

2023 ? 

 
 

1.3 Tujuan Masalah 
 

Pada penelitian ini, ada beberapa tujuan yang ingin dicapai oleh penelitian. Adapun 

tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 
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a. Untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social and Governance (ESG) 

terhadap Return Saham pada Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan 

Perbankan yang terdaftar di BEI periode 2019-2023. 

b. Untuk menganalisis pengaruh Leverage terhadap Return Saham pada 

Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI 

periode 2019-2023. 

c. Untuk menganalisis pengaruh Suku Bunga terhada Return Saham pada 

Perusahaan Pertambangan dan Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI 

periode 2019-2023. 

d. Untuk menganalisis pengaruh Tax Planning terhadap Return Saham pada 

Perusahaan Perambangan dan Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI 

periode 2019-2023. 

 
 

1.4 Manfaat Penelitian 
 

Hasil dari penelitian yang berjudul Pengaruh Environmental, Social and 

Governance (ESG), Leverage, Suku Bunga, dan Tax Planning pada Perusahaan 

Pertambangan dan Perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI Periode 2019-2023 

ini diaharapkan dapat memberikan manfaat yaitu : 

a. Manfaat Teoritis 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi signifikan 

terhadap literatur akademik, khususnya dalam bidang akademis dan 

keuangan. Temuan-temuan yang dihasilkan diharapkan dapat menjadi 

rujukan tambahan bagi para peneliti yang tertarik mendalami 
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Environmental, Social, and Governance (ESG), Leverage, Suku Bunga, 
 

Tax Planning. 
 

b. Manfaat Praktis 
 

Bagi dunia usaha, hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan 

sebagai landasan berpikir dalam mengambil keputusan untuk 

dilaksanakan saat ini, khususnya dalam bidang return saham. 

Menjadi pertimbangan pemerintah dalam pemahaman mendalam 

tentang faktor-faktor ini yang mana dapat membantu investor membuat 

keputusan investasi yang lebih baik, mengelolah resiko dengan lebih 

efektif dan mengoptimalkan potensi return saham pada sebuah 

perusahaan. 
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