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ABSTRAK
PENGARUH KINERJA KEUANGAN DAN PENGUNGKAPAN CORPORATE SOCJAL 

RESPONS1B1L1TY TERHADAP ABNORMAL RETURN SAHAM 
PADA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DALAM 

INDEKS LQ-45 DI BURSA EFEK INDONESIA 
PERIODE 2009-2013 

Oleh:

AsruI Adli
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan yang 

signifikan antara Abnormal Return sebelum dan setelah tanggal publikasi laporan 
tahunan dan untuk mengetahui pengaruh pengungkapan Corporate Social Responsibility 
(CSR), Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE), Eaming Per Share (EPS), dan 
Net Profit Margin (NPM) terhadp Abnormal Return.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar dalam Indeks LQ-45 
di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013. Penelitian ini menggunakan metode purposive 
sampling untuk menentukan jumlah sampel yang akan digunakan. Dari metode tersebut 
diperoleh 16 sampel perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 
sekunder dan model analisis regresi linier berganda digunakan untuk analisis data.

Hasil penelitian membuktikan bahwa 1) Tidak terdapat Perbedaan yang 
signifikan antara Abnorml Return saham sebelum dan setelah tanggal puublikasi laporan 
tahunan. 2) Corporate Social responsibility (CSR) tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Abnormal Return. 3) Return On Asset (ROA) tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Abnormal Return. 4) Return On Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap 
Abnormal Return. 5) Eaming Per Share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap 
Abnormal Return. 6) Net profit Margin (NPM) tidak berpengaruh signifikan terhadap 
Abnormal Return.

Kata Kunci: Pengungkapan CSR, ROA, ROE. EPS, NPM, dan Abnormal Return.
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ABSTRACT
THE JNFLUENCE OFFINANCIAL PERFORMANCE AND CORPORATE SOCIAL 

RESPONSIB1UTY DISCLOSURE TOWARDS ABNORMAL RETURN STOCK 
OF THE COMPANIES LISTED ON LQ-45INDEX 

ON INDONESIA STOCK EXCHANGE 
PERIOD OF 2009-2013

By:
Asrul AdJi; Mukhtaruddin, SE, M.Si, Ak, CA and 

Ika Sasti Ferina, SE, M. Si, Ak, CA

This study aims to determine whether there are significant differences of 
Abnormal Retum before and after the date of publication of the annual report and to 
determine the effect of Corporate Social Responsibility Disclosure (CSR), Retum on 
Asset (ROA), Retum on Equity (ROE), Eaming Per Share (EPS) and Net Profit Margin 
(NPM) toward Abnormal Retum.

The population in this study was companies listed on LQ-45 Index on the 
Indonesia Stock Exchange at 2009-2013. This study used purposive sampling method 
to determine the number of samples that will be used. Of the method obtained 16 
company samples. The data used on this study was secondary data and multiple linear 
regression analysis model were used for data analysis

The results described that 1) There is unsignificant difference between 
Abnormal Retum stock before and after the date of annual report puublication. 2) 
Corporate Social Responsibility disclosure (CSR) had unsignificant effect toward 
Abnormal Retum. 3) Retum on Asset (ROA) had unsignificant effect toward Abnormal 
Retum. 4) Retum On Equity (ROE) had significant effect toward the Abnormal Retum. 
5) Eaming Per Share (EPS) had significant effect toward the Abnormal Retum. 6) Net 
profit margin (NPM) had unsignificant effect toward Abnormal Retum.

Keywords: CSR Disclosure, ROA, ROE. EPS, NPM, and Abnormal Return.
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BABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Dengan semakin banyaknya perusahaan-perusahaan yang mendaftarkan 

dan mencatat sahamnya di Bursa Efek indonesia, mengakibatkan perdagangan 

saham mengalami peningkatan yang sangat pesat dan semakin banyak investor 

yang tertarik untuk melakukan jual beli saham. Untuk melakukan jual beli saham, 

para investor harus mengetahui dan dapat menganalisis informasi yang dianggap 

penting yang mempengaruhi para investor dalam pengambilan keputusan. Salah 

satu analisis yang dapat digunakan untuk menilai investasi saham di bursa efek

adalah analisis laporan keuangan yang memberikan gambaran mengenai kineija

keuangan suatu perusahaan.

Menurut Subramanyam dan Wild (2013), tingkat keuntungan dalam 

berinvestasi saham di pasar modal sangat dipengaruhi oleh harga saham yang 

bersangkutan. Untuk dapat memperoleh keuntungan investasi yang diinginkan^ 

seorang investor harus mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi perubahan 

harga saham di pasar modal, serta mampu melakukan analisis terhadap saham- 

saham yang ada. Untuk melakukan portofolio yang dapat memberikan return 

paling optimal, pemodal harus melakukan analisis terlebih dahulu terhadap harg 

saham.

a

% g — -> *
■T/l-

■i-

p t
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Menurut Fahmi (2006), tujuan analisis saham adalah untuk menilai 

apakah penetapan harga saham suatu perusahaan ditawarkan secara wajar 

tidak. Untuk menilai saham dapat dilakukan dengan menggunakan analisis kineija 

keuangan. Analisis kineija keuangan dapat dilakukan dengan menghitung rasio- 

rasio keuangan, dengan memilih rasio keuangan yang dianggap paling sesuai 

dengan analisis yang akan dilakukan..

Menurut Sunariyah (2011), menyatakan bahwa faktor fundamental atau 

kineija keuangan dapat mempengaruhi harga saham pada perusahaan, yang 

akhirnya akan mempengaruhi return saham. Sementara itu fenomena-fenomena 

yang sering teijadi di Bursa Efek Indonesia berdasarkan pada beberapa penelitian 

adalah kineija keuangan atau faktor fundamental beberapa perusahaan tidak 

mencerminkan terhadap tinggi rendahnya harga saham.

Isu yang sering muncul dalam praktek akuntansi sekarang ini adalah 

pembahasan mengenai konsep akuntansi sosial perusahaan dalam bentuk 

Corporate Social Responsibility yang dianggap dapat meningkatkan 

keberlangsungan hidup suatu perusahaan. Berdasarkan Undang-undang No. 40 

tahun 2007 menyatakan bahwa CSR merupakan kewajiban bagi perusahaan untuk 

mengungkapkannya dalam laporan tahunan perusahaan, sehingga dengan adanya 

pengungkapan tentang tanggung jawab sosial perusahaan tersebut memungkinkan 

dapat mempengaruhi harga saham perusahaan yang bersangkutan. Sementara itu, 

berdasarkan data yang dipublikasikan dalam laporan pelaksanaan CSR juga tentu 

mengeluarkan biaya, sehingga akan mengurangi penghasilan ataupun laba 

perusahaan yang tentunya dapat berdampak terhadap return saham perusahaan.

atau
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Corporate Social Responsibility (tanggung jawab sosial perusahaan) tidak 

hanya mempunyai kewajiban-kewajiban ekonomi dan legal, artinya kepada 

atau shareholder, tetapi juga kewajiban-kewajiban terhadappemengang sah

pihak-pihak lain yang berkepentingan (stakeholder■), termasuk di dalamnya 

adalah pelanggan atau customer, pegawai, komunitas, pemilik atau investor,

am

pemerintah, supplier bahkan juga kompetitor. Hal tersebut dibuktikan dengan 

dikeluarkannya panduan pelaksanaan CSR oleh organisasi internasional yang 

berfungsi sebagai pembuat standar yaitu ISO 26000 serta peraturan pemerintah 

terkait dengan penerapan tanggung jawab sosial oleh perusahaan yaitu Undang- 

undang No.40 tahun 2007. Oleh karena itu, maka laporan pertanggungjawaban

sosial dianggap perlu agar dapat memberikan gambaran mengenai aktivitas sosial

dan menjadi ukuran keberhasilan perusahaan dalam mengimplementasikan 

tanggung jawab sosialnya.

Retno & Priantinah (2012), menyatakan bahwa CSR merupakan bentuk 

tanggung jawab perusahaan dalam memperbaiki kesenjangan sosial dan 

kerusakan lingkungan yang terjadi akibat aktivitas operasional perusahaan. 

Semakin banyak bentuk pertanggungjawaban yang dilakukan perusahaan 

terhadap lingkungannya, image perusahaan menjadi meningkat Investor lebih

berminat pada perusahaan yang memiliki citra yang baik di masyarakat, 

karena semakin baiknya citra perusahaan, loyalitas konsumen semakin tinggi, 

sehingga dalam waktu lama penjualan perusahaan akan membaik 

profitabilitas perusahaan

dan

yang meningkat. Jika profitabilitas perusahaan 

berjalan lancar, maka nilai saham perusahaan akan meningkat.

3



(2006), menjelaskan bahwa Corporate Social 

Responsibility (CSR) sebagai sebuah gagasan dimana perusahaan tidak lagi 

dihadapkan pada tanggung jawab yang mengarah pada single bottom line, yaitu 

nilai perusahaan {corporate value) yang direfleksikan dalam kondisi keuangannya 

(financial) saja, tapi tanggung jawab perusahaan juga harus mengarah pada triple 

bottom lines. Di sini bottom lines lainnya selain finansial, juga ada sosial dan 

lingkungan. Karena kondisi keuangan atau faktor fundamental saja tidak cukup 

menjamin nilai perusahaan tumbuh secara berkelanjutan (sustainable). Sudah 

menjadi fakta bagaimana kontroversi dan resistensi masyarakat sekitar, di 

berbagai tempat dan waktu muncul ke permukaan terhadap perusahaan yang 

dianggap tidak memperhatikan aspek-aspek sosial, ekonomi, dan lingkungan 

hidupnya. Salah satu informasi yang sering diminta untuk diungkapkan 

perusahaan saat ini adalah informasi tentang tanggung jawab sosial perusahaan.

Menurut Widjaja & Yeremia (2008), CSR merupakan bentuk keijasama 

antara perusahaan (tidak hanya Perseroan Terbatas) dengan segala hal (stake- 

holders) yang secara langsung maupun tidak langsung berinteraksi dengan 

perusahaan untuk tetap menjamin keberadaan dan kelangsungan hidup usaha 

(sustainability) perusahaan tersebut Pengertian tersebut sama dengan tanggung 

jawab sosial dan lingkungan, yaitu merupakan komitmen perseroan untuk 

berperan serta dalam pembangunan ekonomi berkelanjutan, guna meningkatkan 

kualitas kehidupan dan lingkungan yang bermanfaat, baik bagi perseroan sendiri, 

komunitas setempat, maupun masyarakat pada umumnya.

Sulisttyaningtyas
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Zuhro dan Sukmawati (2003), Pengungkapan sosial dalamMenurut

laporan tahunan perusahaan yang go public, telah berpenganruh terhadap volume

CSR olehperdagangan saham. Dengan demikian, pelaksanaan program 

perusahaan dapat memberikan pandangan positif terhadap perusahaan, 

keberlangsungan hidup perusahaan yang akan memungkinkan dapat 

meningkatkan harga saham dan tentunya akan disertai dengan peningkatan retum 

saham perusahaan yang melaksanakan CSR dengan baik.

Penelitian ini mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Cheng & 

Christiawan (2012), tentang pengaruh pengungkapan Corporate Social 

Responsibility terhadap Abnormal Retum saham dan Nugroho (2009) tentang 

Analisis Pengaruh Informasi Fundamental Terhadap Abnormal Retum

serta

Perusahaan.

Perbedaan Penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yang dillakukan

adalah penelitian ini menggunakan variabel CSRI, Retum on Asset (ROA), Retum 

On Eguityt (ROE), Earning Per Share (EPS), Net Profit Margin (NPM.) sebagai 

variabel Independen dan Abnormal Retum sebagai variabel dependen, sementara 

itu pada penelitian terdahulu hanya menggunakan periode penelitian selama 3 

tahun dengan menggunakan variabel independen yaitu ROE, PBV dan CSRI. 

Sedangkan variabel dependennya adalah Abnormal Retum saham

Alasan peneliti menambahkan variabel Retum On Asset (ROA) karena 

ROA merupakan salah satu rasio profitabilitas yang penting digunakan untuk 

mengetahui sejauhmana kemampuan aktiva yang dimiliki perusahaan bisa 

menghasilkan laba (Subramanyam dan Wild, 2013). Semakin tinggi laba yang
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dihasilkan dari aktiva, maka akan semakin besar keuntungan yang diperoleh 

perusahaan yang merupakan harapan para investor, karena akan dapat 

memberikan keuntungan terhadap retum saham para investor.

Alasan peneliti menambahkan variabel Net profit margin (NPM) dan 

Corporate Social Responsibility adalah NPM dapat digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dalam suatu periode tertentu. 

Rasio ini menunjukkan proyeksi keuntungan yang diperoleh dari penjualan. 

Semakin besar keuntungan yang diperoleh perusahaan terhadap penjualan 

menunjukkan efesiensi penjualan dan tentunya akan meningkatkan profit 

perusahaan, yang diduga dapat meningkatkan harga saham yang di ikuti dengan 

kenaikan retum saham. Dengan adanya kenaikan retum saham tersebut akan 

memberikan keuntungan kepada para investor yang menanamkan modalnya pada 

perusahaan.

Sunariyah (2011), menjelaskan Kecepatan pasar dalam menyerap 

informasi baru ke dalam perubahan harga sekuritas merupakan salah satu 

indikator efisiensi pasar. Makin cepat pasar bereaksi terhadap informasi baru, 

maka makin efisiensi pasar tersebut. Jenis informasi yang menjadi indikator 

efesiensi pasar diantaranya adalah laporan keuangan, dan laporan tahunan 

perusahaan, oleh karena itulah maka kineija keuangan dan dan pengungkapan 

CSR dalam laporan tahunan perusahaan dijadikan variabel yang diduga dapat 

mempengaruhi retum saham.

6



Penelitian ini menggunakan populasi seluruh perusahaan yang masuk 

dalam Indeks LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2009- 

2013. Hal ini dilakukan dengan alasan berdasarkan kriteria perusahaan yang dapat 

menjadi anggota dalam Indeks LQ- 45 yang dikeluarkan oleh BEI bahwa 

jym<mhafln-ppni«^ihaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 memuat seluruh jenis 

perusahaan baik perusahaan manufaktur maupun non manufaktur, selain itu 

p^isaViflan-pfiniRahafln yang terdaftar dalam indeks LQ-45 merupakan 

jv^nigahaan-pfmRahaan yang sangat sensitif terhadap reaksi pasar, karena setiap 

perusahaan yang masuk dalam Indeks LQ-45 merupakan perusahaan yang 

memiliki transaksi perdagangan saham paling besar, hal ini dibuktikan dengan 

adanya pergantian keanggotaan dalam Indeks LQ-45 setiap 6 bulan sekali dan 

hanya perusahaan yang tergolong peringkat 45 terbaik saja yang bisa masuk 

dalam Indeks LQ-45 ini.

Penelitian-penelitian yang dilakukan sehubungan dengan adanya faktor- 

faktor yang mempengaruhi return saham ini menghasilkan penemuan yang masih 

beragam. Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul: “Pengaruh Kinerja Keuangan dan 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility Terhadap Abnormal Return 

Saham pada Perusahaan yang Terdaftar dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2009 - 2013”

7



1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka rumusan 

masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Abnormal Retum 

saham sebelum dan setelah tanggal publikasi laporan tahunan ?.

2. Bagaimana pengaruh pengungkapan Corporate Social Responsibility 

(CSR) terhadap Abnormal Retum saham pada perusahaan yang terdaftar 

dalam indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013 ?

3. Bagaimana pengaruh Retum on Asset (ROA) terhadap Abnormal Retum 

saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di Bursa 

Efek Indonesia periode 2009-2013 ?

4. Bagaimana pengaruh Retum On Equity (ROE) terhadap Abnormal 

Return saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013?

5. Bagaimana pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Abnormal 

Retum saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013 ?

6. Bagaimana pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap Abnormal 

Return saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013 ?

8
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13. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini

adalah sebagai berikut

1. Untuk mengetahui perbedaan antara Abnormal Retum saham sebelum dan 

setelah tanggal publikasi laporan tahunan pada perusahaan yang terdaftar 

dalam Indeks LQ-45 di Bursa efek Indonesia

2. Untuk mengetahui pengaruh pengungkapan Corporate Social 

Responsibility terhadap Abnormal Retum saham pada perusahaan yang 

terdaftar dalam indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013.

3. Untuk mengetahui pengaruh Retum On Asset (ROA) terhadap Abnormal 

Retum saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013.

4. Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Abnormal 

Retum saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013.

5. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Abnormal 

Return saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013.

6. Untuk mengetahui pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap Abnormal 

Return saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia periode 2009-2013.

9
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1.4. Manfaat Penelitian

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan beberapa 

manfaat sebagai berikut:

1. Bagi penulis, sebagai sarana untuk menambah wawasan dan pengetahuan 

mengenai pengaruh kineija keuangan dan pengungkapan CSR terhadap 

Abnormal Retum saham sebelum dan setelah tanggal publikasi laporan

tahunan pada perusahaan.

2. Bagi perusahaan, dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam melakukan 

evaluasi kineija keuangan dan CSR terhadap Abnormal Retum saham.

3. Sebagai referensi tambahan bagi peneliti selanjutnya yang akan

mendalami masalah variabel yang mempengaruhi Abnormal Retum

saham.

1.5. Sistematika Penelitian

Agar penelitian ini menjadi lebih terarah dan sistematis, maka disusunlah 

sistematika penulisan yang terbagi menjadi enam bab sebagai berikut:

BAB I: PENDAHULUAN

Bab ini merupakan bagian pendahuluan yang terdiri dari latar 

belakang masalah, perumusan masalah, tujuan penelitan, manfaat 

penelitan, dan sistematika penulisan skripsi.

10
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BAB n : TINJAUAN PUSTAKA

Dalam bab ini berisikan landasan teori sebagai ladasan dalam 

permasalahan dalam penelitian ini, penelitan terdahulu, 

kerangka pemikiran, serta hipotesis penelitian. •

BAB III: METODE PENELITIAN

pembahacan

Bab ini memguraikan tentang ruang lingkup penelitian, populasi dan 

sampel yang diambil dalam penelitian ini, variabel dan pengukuran 

variabel, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, teknik

analisis data.

BAB IV: GAMBARAN UMUM DATA SAMPEL

Bab ini memberikan gambaran mengenai perusahaan yang dijadikan

sampel, data-data yang diambil untuk dijadikan bahan analisis dalam

penelitian.

BAB V : HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan hasil analisis data penelitian sesuai dengan 

perumusan masalah penelitian, serta menyajikan temuan penelitian 

yang berasal dari hasil annalisis yang dikaitkan dengan teori

digunakan dalam penelitian serta temuan-temuan penelitian 

terdahulu.

BAB VI: KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi hasil evaluasi yang terdiri dari kesimpulan berdasarkan

hasil pembahasan, keterbatasan penelitian dam saran bagi penelitian 

selanjutnya.

yang
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