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“The key to success is action, and the essential in action is perseverance.” 
 

-Sun Yat-sen- 
 

 
 

Success is not final; 
 

Failure is not fatal: 
 

It is the courage to continue that counts. 
 

-Winston S. Churchill- 
 

 
 

“It always seems impossible until it’s done.” 
 

-Nelson Mandela-
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ABSTRACT 
 
 
 

UNIVERSITAS TARUMANAGARA 
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JAKARTA 

 
(A) BENEDICT MOSES (115160466) 

 

(B) THE INFLUENCE OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY AND FIRM 

PERFORMANCE ON STOCK RETURNS OF MINING COMPANIES LISTED 

IN INDONESIA STOCK EXCHANGE. 

(C) xiv 
 

(D) FINANCIAL MANAGEMENT 
 

(E) Abstract: The purpose of this study was to determine the partial effect of 

Corporate Social Responsibility (CSR), Profitability, and Market Value on Stock 

Returns. The proxy used to measure Profitability is Return on Assets (ROA) 

ratio, while Market Value is measured by Price Earning Ratio (PER). This 

research used causal research method with quantitative data and purposive 

sampling technique. The research samples consisted of 12 companies with 60 

observational data. Data analysis was performed using panel regression model 

with EViews 12 software. The results indicated that Corporate Social 

Responsibility disclosure has an insignificant positive effect on stock returns, 

ROA has a significant positive effect on stock returns, and PER has an 

insignificant negative effect on stock returns. 

(F) Keywords: Stock Returns, Corporate Social Responsibility, Profitability, Market 
 

Value, ROA, PER 

(G) 54 References 

(H) Dra. Khairina Natsir, M.M
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PERFORMANCE TERHADAP RETURN SAHAM PERUSAHAAN 

PERTAMBANGAN DI BURSA EFEK INDONESIA. 

(C) xiv 
 

(D) MANAJEMEN KEUANGAN 
 

(E) Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh secara 

parsial variabel Corporate Social Responsibility (CSR), Profitabilitas, dan Nilai 

Pasar terhadap Return Saham. Profitabilitas diproksikan dengan rasio Return on 

Assets (ROA), sementara Nilai Pasar diproksi  dengan Price Earning  Ratio 

(PER). Penelitian ini merupakan penelitian kausal dengan data kuantitatif dan 

menggunakan metode purposive sampling untuk pengambilan sampel. Sampel 

penelitian terdiri atas 12 perusahaan dengan 60 data observasi. Analisis data 

dengan metode regresi data panel menggunakan EViews 12. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa pengungkapan Corporate Social Responsibility memiliki 

pengaruh positif yang tidak signifikan terhadap return saham, ROA memiliki 

pengaruh positif yang signifikan terhadap return saham, dan PER memiliki 

pengaruh negatif yang tidak signifikan terhadap return saham. 

(F) Kata kunci: Return Saham, Corporate Social Responsibility, Profitabilitas, Nilai 
 

Pasar, ROA, PER 

(G) 54 Referensi 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
 
 

A.  PERMASALAHAN 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Di era globalisasi sekarang ini, masyarakat sudah menyadari 

pentingnya kegiatan investasi sebagai penunjang untuk kehidupan yang 

sejahtera. Kegiatan investasi pun dapat dilakukan melalui berbagai 

macam cara, salah satunya dengan menanamkan modal di pasar modal. 

Pasar modal menurut Husnan (2015) adalah pasar dimana berbagai 

instrumen keuangan jangka panjang diperjualbelikan dalam bentuk 

penyertaan modal (saham), hutang (obligasi), instrumen derivatif, dan 

instrumen lainnya yang diterbitkan perusahaan swasta maupun 

pemerintah. Pasar modal memiliki peran ganda dalam perekonomian, 

yaitu sebagai sarana pendanaan tidak terbatas bagi perusahaan dan 

institusi lain , dan sebagai sarana bagi masyarakat untuk melakukan 

kegiatan investasi. 

Tujuan utama seorang investor melakukan kegiatan investasi 

adalah untuk mendapatkan return guna meningkatkan kekayaannya 

(Ang, 2012). Di antara berbagai instrumen keuangan yang 

diperjualbelikan di pasar modal, saham dianggap sebagai instrumen 

investasi yang paling diminati investor karena mampu memberikan 

tingkat return yang lebih tinggi (Suriadi & Widjaja, 2019). Return yang 

didapat dari investasi saham dibagi menjadi 2 komponen, yakni dividen 

dan  capital  gain.  Dividen  adalah  bagian  dari  laba perusahaan  yang 

dibagikan kepada pemegang saham, sementara capital gain adalah selisih 

positif antara harga jual saham dengan harga belinya. 

Sesuai dengan potensi return nya yang tinggi, investasi dalam 

instrumen saham memiliki risiko yang tinggi, sejalan dengan prinsip 

investasi “low risk, low return ; high risk, high return”. Maka investor
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harus menginvestasikan modal yang dimilikinya dalam saham yang 

efisien, yaitu saham yang dapat memberikan return maksimal dengan 

risiko investasi yang seminimal mungkin. 

Untuk mengindentifikasi dan memilih saham perusahaan yang 

merupakan  saham  efisien, investor  terlebih  dahulu  harus melakukan 

analisis terhadap kinerja perusahaan (firm performance). Terdapat dua 

pendekatan yang dapat digunakan untuk menganalisis kinerja perusahaan, 

yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. Analisis teknikal pada 

dasarnya adalah analisis untuk menentukan waktu yang tepat untuk 

menjual atau membeli saham dengan menggunakan data harga saham 

historis. 

Analisis fundamental menurut Ahmad (2015) adalah “suatu 

pendekatan untuk menghitung nilai intrinsik saham dengan menggunakan 

laporan keuangan perusahaan.” Berdasarkan laporan keuangan 

perusahaan maka dapat dihitung sejumlah rasio keuangan yang digunakan 

sebagai dasar penilaian kinerja perusahaan. (Nasser & Aryati, 

2000). 
 

Menurut Brigham dan Houston (2019), rasio keuangan 

perusahaan diklasifikasikan ke dalam lima kategori, yaitu rasio nilai 

pasar, rasio solvabilitas, rasio likuiditas, rasio profitabilitas, dan rasio 

aktivitas. Dari kelima rasio tersebut, dalam penelitian ini akan lebih fokus 

menggunakan rasio profitabilitas dan rasio nilai pasar sebagai proksi dari 

variabel firm performance. 

Rasio profitabilitas menurut Brigham dan Houston (2019) adalah 

“rasio yang mengukur keberhasilan operasional perusahaan dalam 

menggunakan aset yang dimilikinya untuk menghasilkan keuntungan.” 

Nilai profitabilitas yang tinggi mencerminkan hasil yang positif dari 

kebijakan operasional perusahaan. Hal ini tentu akan mendapat respon 

positif dari investor, sehingga akan meningkatkan permintaan atas saham 

perusahaan. Meningkatnya permintaan saham juga akan menyebabkan 

peningkatan   return   dalam   bentuk   capital   gain.   Beberapa   rasio
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profitabilitas yang sering digunakan diantaranya adalah Net Profit 

Margin (NPM), Return on Equity (ROE), Return on Investment (ROI), 

dan Return on Assets (ROA). Kasmir (2012) berpendapat bahwa 

penggunaan Return on Assets (ROA) memberikan ukuran yang lebih baik 

atas profitabilitas perusahaan karena menunjukkan efektivitas 

manajemen dalam menggunakan aktiva untuk memperoleh laba, 

sehingga rasio profitabilitas dalam penelitian ini akan diproksikan dengan 

variabel return on assets (ROA). 

Rasio nilai pasar menurut Brigham dan Houston (2019) adalah 

rasio yang menunjukkan penilaian investor terhadap suatu perusahaan 

dan prospeknya di masa depan. Rasio nilai pasar membandingkan harga 

saham di pasar terhadap pendapatan dan nilai buku per lembar saham. 

Dengan kata lain, rasio nilai pasar menunjukkan apa yang seharusnya 

diterima investor dari kegiatan investasi mereka. Pengukuran rasio nilai 

pasar dapat menggunakan beberapa proksi, salah satunya yaitu Price 

Earnings Ratio (PER). Price Earnings Ratio adalah rasio perbandingan 

antara harga saham dengan pendapatan setiap lembar saham (Tandelilin, 

2017). Nilai PER perusahaan yang terus meningkat mengindikasikan 

harga saham yang semakin mahal dibandingkan pendapatan yang 

diterima investor dari saham tersebut. Jika harga saham semakin 

meningkat maka akan menyebabkan terjadinya peningkatan capital gain. 

Peningkatan capital gain (return realisasi) disebabkan karena selisih 

harga saham periode sekarang dengan harga saham periode sebelumnya 

yang semakin besar (Lestari, Dewi, & Chomsatu, 2019). 

Selain rasio – rasio keuangan perusahaan, terdapat faktor – faktor 

lain yang memiliki potensi untuk mempengaruhi return saham, salah 

satunya yakni informasi mengenai corporate social responsibility (CSR) 

atau program tanggung jawab sosial perusahaan yang dipublikasikan 

dalam laporan tahunan perusahaan. Mayangsari (2020) dalam 

penelitiannya mendefinisikan CSR sebagai “kegiatan bisnis yang tidak 

hanya berorientasi kepada peningkatan laba untuk para pemegang saham
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(shareholder) melainkan memiliki tanggung jawab yang luas kepada 

pemangku kepentingan lainnya (stakeholder)” 

Orientasi perusahaan yang hanya berfokus pada kepentingan 

investor  cenderung  menyebabkan  perusahaan  untuk  menghalalkan 

segala cara guna meningkatkan laba perusahaan. Hal ini seringkali 

dilakukan dengan cara yang mengabaikan kelestarian lingkungan alam, 

yang akhirnya dapat merusak keseimbangan kehidupan masyarakat 

sekitarnya (Chwastiak, 1999) sehingga akhirnya juga akan berdampak 

buruk terhadap keberlangsungan hidup perusahaan. Maka sekarang ini 

perusahaan dituntut agar tidak hanya berusaha menghasilkan laba yang 

besar, namun diharapkan perusahaan memiliki kepedulian terhadap 

kelestarian lingkungan dan kesejahteraan masyarakat di lingkungan 

sekitar, karena dalam kegiatan operasinya perusahaan akan berinteraksi 

dengan lingkungan sekitarnya baik secara langsung maupun tidak 

langsung. Tanggung jawab perusahaan terhadap masyarakat dan 

lingkungan inilah yang disebut corporate social responsibility. 

Elkington (1998) dalam bukunya menuturkan pemahaman ini 

sebagai konsep “Triple Bottom Line” yang terdiri atas profit, people, dan 

planet. Perusahaan yang ingin melindungi keberlangsungan hidupnya 

tidak hanya harus mengejar keuntungan yang tinggi (profit), tetapi juga 

harus memperhatikan dan berkontribusi aktif terhadap peningkatan 

kesejahteraan masyarakat (people) dan dalam menjaga kelestarian 

lingkungan (planet). 

Mendukung pernyataan tersebut, Ikrima dan Asrori (2020) 

menyatakan bahwa aktivitas CSR yang dilakukan dengan intensitas tinggi 

tidak hanya berdampak pada peningkatan laba keuangan (financial profit) 

perusahaan, tetapi juga dapat menciptakan respon positif dari calon 

pemodal (investor). Jiao (2011) melaporkan bahwa investor cenderung 

melakukan investasi pada perusahaan yang tidak hanya mengedepankan 

keuntungan, tapi juga yang berkomitmen terhadap kesejahteraan 

stakeholder dan sustainability. Pengungkapan  aktivitas
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CSR yang dilakukan oleh perusahaan merupakan hal yang dianggap 

penting karena dapat memberikan informasi yang bermanfaat bagi 

stakeholder (Dhaliwal, Radhakrishnan, Tsang, & Yang, 2012). Hal ini 

dapat menjadi penyebab meningkatnya kinerja perusahaan (firm 

performance) yang akan menyebabkan meningkatnya kinerja saham 

(stock performance) perusahaan di pasar modal (Wang, 2011). 

Kesadaran dalam menjaga lingkungan hidup di Indonesia sendiri 

mulai berkembang sejak disahkannya Undang-Undang Republik 

Indonesia Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, terutama 

pasal 74 yang menyatakan bahwa: 

1) Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan / atau 

berkaitan dengan sumber daya alam wajib melaksanakan Tanggung 

Jawab Sosial dan Lingkungan. 

2) Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan sebagaimana dimaksud pada 

ayat (1) merupakan kewajiban Perseroan yang dianggarkan dan 

diperhitungkan sebagai biaya Perseroan yang pelaksanaannya 

dilakukan dengan memperhatikan kepatutan dan kewajaran. 

3) Perseroan   yang   tidak    melaksanakan   kewajiban   sebagaimana 

dimaksud pada ayat (1) dikenai sanksi sesuai dengan ketentuan 

peraturan perundang-undangan. 

4) Ketentuan  lebih  lanjut  mengenai  Tanggung  Jawab  Sosial  dan 
 

Lingkungan diatur dengan peraturan pemerintah. 
 

Terdapat beberapa fenomena kegagalan perusahaan dalam 

menerapkan CSR di Indonesia, contohnya PT Freeport Indonesia yang 

tidak lepas dari konflik dengan masyarakat lokal. Penggunaan tanah adat, 

kesenjangan ekonomi, dan kerusakan lingkungan yang salah satunya 

adalah jebolnya Danau Wanagon karena pembuangan limbah dengan 

kapasitas yang tidak sesuai dengan daya dukung lingkungan merupakan 

akibat dari kegiatan operasi PT Freeport Indonesia (Rudito & Famiola, 

2007  dalam  Tjilen  &  Herdjiono,  2012).  Kasus  lumpur  Lapindo  di 
 

Sidoarjo yang disebabkan karena kesalahan prosedur pengeboran juga
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merupakan contoh kegagalan CSR di Indonesia yang sampai sekarang 

telah menggenangi 16 desa di 3 kecamatan (hot.liputan6.com). 

Dalam penelitian ini perusahaan sektor pertambangan dipilih oleh 

peneliti sebagai populasi dan sampel penelitian. Alasan pemilihan 

perusahaan sektor pertambangan salah satunya karena perusahaan yang 

bergerak di sektor industri ini dalam kegiatan operasinya memiliki 

dampak yang besar terhadap lingkungan, baik secara langsung dan tidak 

langsung, dengan kemungkinan besar terjadi kerusakan lingkungan 

apabila perusahaan hanya berorientasi pada keuntungan jangka pendek. 

Hal ini dibuktikan dengan disahkannya peraturan oleh pemerintah yang 

mewajibkan perusahaan yang bergerak di bidang sumber daya alam untuk 

melaksanakan CSR, contohnya UU Nomor 40 Tahun 2007. 

Alasan lainnya adalah karena selama periode 2017 – 2021 harga 

saham perusahaan sektor pertambangan mengalami fluktuasi. Harga 

saham yang fluktuatif akan menyebabkan return saham yang diterima 

investor tidak stabil. 
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Gambar 1.1 

Harga Saham Penutupan Perusahaan Pertambangan Periode 2017 

- 2021

http://www.investing.com/


7  

 
 

 

Penelitian yang telah dilakukan mengenai pengaruh CSR, ROA, 

dan PER terhadap Return Saham menunjukkan adanya perbedaan hasil. 

Penelitian yang dilakukan oleh Liuspita dan Widjaja (2020) serta 

Sudirgo, Yuniarwati dan Bangun (2019) menyatakan bahwa ROA 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham, sedangkan 

menurut Fernandus dan Widjaja (2019) ROA tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Return Saham. 

Blongkod, Ariawan dan Cristian (2018) yang dalam penelitiannya 

menyatakan bahwa PER berpengaruh terhadap  Return Saham. Hasil 

yang berbeda dinyatakan oleh Sole (2019) bahwa PER tidak berpengaruh 

terhadap Return Saham. 

Studi tentang pengaruh CSR terhadap Return Saham 

menunjukkan hasil yang bervariasi. Ikrima dan Asrori (2020) dalam 

penelitiannya menemukan pengaruh positif CSR terhadap Return Saham 

pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI, sedangkan 

Septaulia dan Jahja (2018) melaporkan bahwa CSR tidak berpengaruh 

terhadap Return Saham. 

Adanya hubungan antar variabel tersebut menjadi motivasi 

penulis untuk meneliti kembali tentang variabel yang mempengaruhi 

return saham melalui penelitian yang berjudul “PENGARUH 

CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY DAN FIRM 

PERFORMANCE TERHADAP RETURN SAHAM PERUSAHAAN 

PERTAMBANGAN DI BURSA EFEK INDONESIA” 

 
 

 
2. Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka dapat 

disimpulkan beberapa pokok masalah, yaitu: 

a.  Return saham dipengaruhi oleh Corporate Social Responsibility 
 

b. Return saham dipengaruhi oleh Firm Performance 
 

c.  Firm Performance dapat diproksikan dengan variabel Solvabilitas
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d. Firm Performance dapat diproksikan dengan variabel Aktivitas e.  

Firm Performance dapat diproksikan dengan variabel Likuiditas f.  

Firm Performance dapat diproksikan dengan variabel Nilai Pasar 

g. Firm Performance dapat diproksikan dengan variabel Profitabilitas 

h. Profitabilitas dapat diukur menggunakan Net Profit Margin 

i.  Profitabilitas dapat diukur menggunakan Return on Equity 
 

j.  Profitabilitas dapat diukur menggunakan Return on Assets 
 

 
 

3. Batasan Masalah 
 

Berdasarkan identifikasi masalah di atas dan untuk memfokuskan 

pembahasan pada masalah yang akan diteliti, maka dilakukan pembatasan 

masalah sebagai berikut: 

a.   Penelitian ini hanya menggunakan variabel Profitabilitas dan Nilai 
 

Pasar sebagai proksi dari Firm Performance. 
 

b.   Pada penelitian ini variabel Profitabilitas berfokus pada Return on 
 

Assets (ROA). 
 

c.   Pada penelitian ini variabel Nilai Pasar berfokus pada Price Earning 
 

Ratio (PER). 
 

d.   Periode penelitian dibatasi dari tahun 2017 sampai dengan tahun 
 

2021 
 

 
 

4. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan identifikasi dan pembatasan masalah di atas, maka 

dapat ditentukan rumusan masalah dalam penelitian ini, yaitu: 

a.  Apakah  pengaruh  pengungkapan  Corporate  Social  Responsibility 
 

terhadap Return Saham ? 
 

b. Apakah  pengaruh  firm  performance  yang  diproksi  dengan  ROA 
 

terhadap Return Saham ? 
 

c.  Apakah  pengaruh  firm  performance  yang  diproksi  dengan  PER 
 

terhadap Return Saham ?
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B.  TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN 

 

1. Tujuan 
 

Berdasarkan Rumusan Masalah yang sudah dipaparkan di atas, maka 

dapat dikemukakan tujuan dari penelitian ini, yaitu: 

a.  Untuk   mengetahui   pengaruh   pengungkapan   Corporate   Social 
 

Responsibility terhadap Return Saham. 
 

b. Untuk mengetahui pengaruh firm performance yang diproksi dengan 
 

ROA terhadap Return Saham. 
 

c.  Untuk mengetahui pengaruh firm performance yang diproksi dengan 
 

PER terhadap Return Saham. 
 

 
 

2. Manfaat 
 

Adapun manfaat dari penelitian ini sebagai berikut: 
 

a.  Manfaat akademik: 
 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan untuk 

penelitian lebih lanjut, terutama penelitian yang menggunakan 

variabel Corporate Social Responsibility, ROA dan PER. 

 

 
b. Manfaat praktik: 

 

1) Bagi Masyarakat 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai referensi 

bagi masyarakat mengenai pentingnya mengetahui faktor – faktor 

yang mempengaruhi return saham, khususnya bagi masyarakat 

yang sudah berinvestasi. 

2) Bagi Calon Investor 
 

Diharapkan bisa digunakan sebagai pertimbangan calon investor 

dalam pengambilan keputusan investasi.
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