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ABSTRAK 
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Mesdi Pratomo 

NIM : 032114040 

Universitas Sanata Dharma 

Yogyakarta 

2010 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh 

pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap harga 

saham. 

Jenis penelitian ini adalah studi empiris. Data diperoleh dengan 

mengumpulkan laporan tahunan dan harga saham perusahaan. Dalam penelitian ini 

juga menambahkan dua vaiabel lain sebagai variabel kontrol, yaitu Earning per 

Share (EPS) dan Return on Investment (ROI). Teknik analisa data yang digunakan 

adalah regresi linier berganda. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan pengungkapan 

informasi CSR, EPS dan ROI mempunyai pengaruh terhadap harga saham. Hasil 

penelitian secara parsial menunjukkan bahwa pengungkapan informasi CSR tidak 

berpengaruh positif terhadap terhadap harga saham.  

Hasil ikutan dalam penelitian ini untuk variabel EPS dan ROI ditemukan 

bahwa secara parsial EPS tidak berpengaruh positif terhadap harga saham 

sedangkan ROI secara parsial mempunyai pengaruh positif terhadap harga saham. 
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ON COMPANY’S SHARE PRICE 

(An Event Study of Stock LQ45 For The Period of August 2007-February 2008) 
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The purpose of this study was to determine whether there was influence of 

information disclosure of Corporate Social Responsibility (CSR) on stock prices. 

This research was an empirical study. The data were obtained by collecting 

companies’s annual reports and stock price. This research also added two other 

vaiables as control variables, namely Earning per Share (EPS) and Return on 

Investment (ROI). The data analysis technique used was multiple linear regression. 

The results showed that simultaneously the information disclosure of CSR, 

EPS and ROI had influence on stock prices. Partially, the information disclosure of 

CSR had no positive influence on the stock price. 

Furthermore, the results in this study for EPS and ROI variables showed 

that partially EPS had no positive effect on stock prices, while ROI partially had 

positive influence on stock prices. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A.  Latar Belakang Penelitian 

Perusahaan didirikan dengan maksud untuk mencapai tujuan-tujuan 

tertentu. Berdasarkan teori klasik, sebagaimana dirumuskan oleh Adam Smith 

yang dikutip dalam Djalil, 2003 dikatakan bahwa: ”the only duty of corporation is 

to make profit.” Artinya bahwa tugas perusahaan hanya semata-mata mencari 

keuntungan. Rumusan ini juga diakui oleh ilmuan-ilmuan lainnya. Johnson dan 

Milton Friedman umpamanya, menekankan bahwa tugas utama perusahaan 

memang semata-mata mencetak keuntungan (Djalil, 2003: 4).  

Dalam mencapai tujuan tersebut, perusahaan berinteraksi dengan 

lingkungannya. Pengertian lingkungan dapat sangat luas mulai dari internal 

perusahaan, pemerintah hingga masyarakat sekitar operasi perusahaan. 

Perusahaan membutuhkan investor dan kreditor untuk memenuhi dana yang 

dibutuhkan, pemerintah untuk legalitas usaha dan masyarakat sebagai konsumen. 

Oleh karena itu, dalam melakukan aktivitas usahanya perusahaan memiliki 

tanggung jawab tidak hanya kepada pemilik modal (stockholders), tetapi juga 

memiliki tanggung jawab kepada pihak lain selain stockholders, yaitu kepada 

karyawan, pemasok, pelanggan, lembaga pemerintah, lembaga-lembaga lainnya, 

yang semua itu disebut stakeholders (Murni, 2001: 153). 

Mencapai laba yang maksimal memang menjadi tujuan utama yang ingin 

dicapai oleh semua organisasi bisnis. Namun, perlu disadari bahwa perusahaan 

1 
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dapat berdiri dan berkembang dengan adanya keterlibatan banyak pihak.  Pemilik 

modal memang menjadi pihak yang penting dan perlu mendapatkan suatu 

prioritas, namun disisi lain masih ada pihak-pihak lain yang mempunyai peranan 

penting dan perlu mendapatkan perhatian dari perusahaan itu sendiri. 

Jadi jelas, bahwa dalam mencapai tujuannya, perusahaan tidak hanya 

mempunyai tanggung jawab terhadap maksimalisasi laba, tetapi harus juga 

mempunyai tanggung jawab sosial (Corporate Sosial Responsibility-CSR) seperti 

yang diharapkan oleh masyarakat dan lingkungannya tanpa menghapus misi 

ekonominya (Murni, 2001: 155). 

Corporate Social Responsibility (Tanggung Jawab Sosial Perusahaan) 

dipandang sebagai konsep dimana korporasi dengan sukarela mengintegrasikan 

keprihatinan sosial dan lingkungan ke dalam operasi bisnis dan didalam  interaksi 

mereka dengan  stakeholder (Djalil, 2003: 5). Konsep ini juga merupakan suatu 

konsep yang akan terus berkembang baik dari sudut pendekatan maupun 

penerapannya. 

Dalam  perkembangannya sekarang ini, CSR sudah dipandang sebagai 

suatu keharusan oleh dunia bisnis. Korporasi makin menyadari CSR pada 

akhirnya berdampak positif bagi bisnis itu sendiri. Korporasi dapat terbimbing 

untuk melaksanakan orientasi etika yang kuat. Mereka dapat membangun 

hubungan dengan masyarakat secara positif. Hubungan kuat ini akan menjadi 

benteng sosial yang sangant baik bagi perusahaan (Susanto, 2003: 9). 

Dalam  hubungannya dengan pengungkapan  informasi, perusahaan akan 

mengungkapkan suatu informasi jika informasi tersebut dipandang  dapat 
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memberikan manfaat bagi perusahaan. Dengan adanya informasi yang 

diungkapkan maka manajemen mempunyai harapan bahwa informasi tersebut 

dapat meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan akan meningkat jika minat 

investor terhadap perusahaan itu juga meningkat. 

Sekarang ini perusahaan tidak hanya mengungkapkan informasi 

keuangannya saja tetapi juga mengungkapkan informasi non keuangan. Hal ini 

disebabkan karena para investor tidak lagi hanya menilai kinerja perusahaan 

secara kuantitatif saja tetapi juga secara kualitatif. Informasi kinerja perusahaan 

secara kuantitatif dapat tercermin dari laba yang didapat oleh perusahaan, 

sedangkan informasi kinerja perusahaan secara kualitatif dapat tercermin dari 

kegiatan-kegiatan sosial perusahaan dalam berinteraksi dengan lingkungannya. 

Penyediaan informasi yang luas dalam laporan keuangan merupakan 

keharusan yang disebabkan adanya permintaan dari berbagai pihak yang 

berkepentingan dengan informasi tersebut. Suatu informasi dianggap informatif 

jika informasi tersebut mampu mengubah kepercayaan (believe) para investor 

dalam mengambil keputusan investasi. Adanya informasi baru selain laporan 

keuangan kuantitatif akan membentuk kepercayaan baru dikalangan para investor. 

Kepercayaan baru ini akan mengubah harga melalui perubahan demand dan 

supply surat-surat berharga (Zuhroh dan Pande, 2003). 

Dengan menerapkan CSR, diharapkan perusahaan akan memperoleh 

legitimasi sosial dan memaksimalkan kekuatan keuangannya dalam jangka 

panjang (Kiroyan, 2006). Literatur mengenai pengungkapan sukarela memberikan 

pemahaman bahwa pengungkapan informasi tersebut digunakan dalam penilaian 
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perusahaan dan corporate finance (dalam Core, 2001). Hal ini mengindikasikan 

bahwa perusahaan yang menerapkan CSR mengharapkan akan direspon positif 

oleh para pelaku pasar. 

Dari penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa suatu informasi menjadi 

hal yang sangat penting bagi perusahaan. Oleh karena itu perusahaan 

mengungkapkan informasi-informasi yang dipandang dapat bermanfaat bagi 

perusahaan. Dengan mengungkapkan informasi tersebut diharapkan akan 

meningkatkan respons positif dari para investor sehingga nilai perusahaan juga 

akan meningkat. Atas dasar pemikiran seperti inilah penulis tertarik untuk 

menguji: “Apakah terdapat pengaruh pengungkapan informasi 

pertanggungjawaban sosial (disingkat CSR) terhadap harga saham perusahaan 

LQ45?” 

Perusahaan yang akan dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah 

perusahaan yang termasuk dalam kelompok LQ45 yang listing di BEI periode 

Agustus 2007-Februari 2008. Penulis tertarik untuk mengambil sampel 

perusahaan LQ45  karena perusahaan-perusahaan dalam kelompok itu merupakan 

perusahaan yang sangat liquid, respons dari investor sangat tinggi, harga 

sahamnya selalu berubah sesuai dengan pengaruh dan kondisi atau keadaan yang 

terjadi pada bursa atau perusahaan. 

 

B.  Rumusan Masalah 

Masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah: “Apakah 

pengungkapan informasi CSR berpengaruh positif terhadap harga saham 
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perusahaan yang tergolong dalam kelompok LQ45 periode Agustus 2007-

Februari 2008?” 

 

C.  Batasan Masalah 

1. Penulis menyadari bahwa fluktuasi harga saham dapat dipengaruhi oleh 

banyak faktor. Akan tetapi dalam penelitian ini penulis hanya akan membahas 

mengenai harga saham yang dipengaruhi oleh pengungkapan informasi sosial 

saja. 

2. Dalam penelitian ini, penulis juga akan menambahkan variabel lain yaitu 

Earning per Share (EPS) dan Return on Investmen (ROI) sebagai variabel 

kontrol. 

3. Sampel dipilih dari emiten yang masuk dalam kategori LQ45 yang listing di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode Agustus 2007-Februari 2008. 

 

D. Tujuan Penelitian 

Dari rumusan masalah yang akan dijawab di atas, penelitian ini bertujuan 

untuk mengetahui apakah pengungkapan informasi CSR yang dilakukan oleh 

perusahaan akan berpengaruh terhadap harga saham perusahaan yang tergolong 

kelompok LQ45 yang listing di BEI 
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E.  Manfaat Penelitian 

1. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran dan masukan akan 

pentingnya pengungkapan informasi pertanggungjawaban sosial pada masa 

sekarang ini. 

2. Bagi Universitas 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah literatur koleksi 

perpustakaan Universitas Sanata Dharma Yogyakarta yang nantinya akan berguna 

bagi mahasiswa/ peneliti selanjutnya yang akan meneliti hal ini secara lebih 

mendalam. 

3. Bagi Investor 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai masukan dan 

bahan pertimbangan dalam melakukan keputusan investasi (keputusan untuk 

menahan, menjual, atau membeli lagi saham perusahaan). 

4. Bagi Penulis 

Dengan melakukan penelitian ini penulis memperoleh pengetahuan yang 

lebih mendalam mengenai CSR dan pengaruhnya terhadap harga saham 

perusahaan. 

 

F.  Sistematika Penelitian 

Untuk mendapatkan gambaran secara singkat dari penelitian ini, maka 

penulis menyusun kerangka penelitian sebagai berikut: 
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Bab I:  Pendahuluan 

Dalam bab ini penulis menguraikan mengenai latar belakang penelitian, 

perumusan masalah, batasan masalah, tujuan dan manfaat penelitian serta 

sistematika penelitian. 

Bab II: Landasan Teori 

Dalam bab ini akan diuraikan secara mendalam mengenai teori-teori yang 

berkaitan dengan penelitian ini. Teori-teori ini akan digunakan oleh 

penulis untuk mendukung analisis data dan pembahasan. 

Bab III: Metoda Penelitian 

Dalam bab ini penulis akan menguraikan mengenai jenis penelitian yang 

akan dilakukan, populasi dan sampel yang akan diambil, tempat dan waktu 

penelitian, dan teknik pengumpulan data dan analisis data. 

Bab IV: Gambaran Umum Perusahaan 

Dalam bab ini penulis akan menggambarkan secara umum mengenai 

perusahaan-perusahaan yang diambil sebagai sampel penelitian. 

Bab V: Analisis Data dan Pembahasan 

Dalam bab ini penulis akan mengolah data serta melakukan pembahasan 

atas data-data yang telah diperoleh. 

Bab VI: Penutup 

Dalam bab terakhir ini berisi kesimpulan dan saran dari penelitian ini. 
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

A.  Pengertian Corporate Social Responsibility (CSR) 

Dalam perkembangannya, konsep CSR memang tak memiliki definisi 

tunggal. Ini terkait implementasi dan penjabaran CSR yang dilakukan perusahaan 

yang juga berbeda-beda. Namun, beberapa definisi yang cukup berpengaruh 

diantaranya adalah (Ikhsan dan Ishak: 2005): 

Versi Bank Dunia:  

"CSR is the commitment of business to contribute to sustainable economic 

development working with employees and their representatives, the local 

community and society at large to improve quality of life, in ways that are 

both good for business and good for development."  

 

Versi Uni Eropa:  

"CSR is a concept whereby companies integrate social and environmental 

concerns in their business operations and in their interaction with their 

stakeholders on voluntary basis."  

 

Corporate Social Responsibility (CSR) sebagaimana didefinisikan oleh 

Jakarta Consulting Group (Susanto, 2003: 8): 

“suatu konsep yang berkaitan dengan tanggung jawab sebuah perusahaan 

terhadap karyawan dan lingkungan.”  

 

Pengertian lingkungan bisa sangat luas mulai dari lingkungan dalam arti 

sebenarnya, pemilik modal (stockholder), pemerintah hingga masyarakat sekitar 

operasi perusahaan yang bersangkutan (stakeholder). Bentuk tanggung jawabnya 

juga bermacam-macam, seperti pemberdayaan ekonomi, hukum, berperilaku etis 

8 
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terhadap masyarakat sekitar hingga dalam bentuk kegiatan-kegiatan filantropis 

(Susanto, 2003: 8).  

Jadi, tanggung jawab sosial mempunyai arti bahwa perusahaan harus 

bertanggung jawab atas tindakannya yang mempengaruhi masyarakat, lingkungan 

dan komunitasnya. Tanggung jawab sosial meliputi tidak hanya tanggung jawab 

terhadap dirinya sendiri dengan melindungi kepentingan-kepentingan sendiri, 

tetapi juga bertanggung jawab pada masyarakat atas  akibat yang ditimbulkan dari 

aktivitas- aktivitas yang dilakukan perusahaan (Murni, 2001: 156). 

 

B.  Pengertian Pengungkapan 

Pengungkapan didefinisikan sebagai penyediaan sejumlah informasi yang 

dibutuhkan untuk pengoperasian secara optimal pasar modal (Hendriksen, 1996 

dalam Zuroh dan Sukmawati, 2003: 1315). 

Secara koseptual, pengungkapan merupakan bagian integral dari pelaporan 

keuangan. Secara teknis, pengungkapan merupakan langkah akhir dari proses 

akuntansi yaitu penyajian informasi dalam bentuk seperangkat penuh statemen 

keuangan. Pengungkapan sering juga dimaknai sebagai penyediaan informasi 

lebih dari apa yang dapat disampaikan dalam bentuk statemen keuangan 

(Suwardjono, 2007 : 578-579) 

Sedangkan menurut Aida (dalam Ayem, 2006) pengungkapan secara 

sederhana dapat diartikan sebagai pengeluaran informasi (the release of 

information). Akuntan cenderung menggunakan istilah ini dalam batasan yang 
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lebih sempit, yaitu pengeluaran informasi tentang perusahaan dalam laporan 

keuangan, umumnya laporan tahunan. 

Aida (dalam Ayem, 2006: 58) juga membagi pengungkapan menjadi dua 

aspek dalam hubungannya dengan pasar modal, yaitu: 

1. Protective disclosure. 

Protective disclosure merupakan usaha Bapepam untuk melindungi 

investor dari perlakuan tidak wajar dari emiten, sehingga yang termasuk dalam 

pengungkapan ini adalah pengungkapan yang diharuskan oleh Bapepam. 

2. Informative disclosure. 

Pengungkapan yang termasuk informatif disclosure adalah pengungkapan 

yang disajikan dalam rangka keterbukaan emiten untuk tujuan analisis investasi. 

Informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan emiten juga dapat 

dikelompokkan menjadi dua, yaitu ungkapan wajib (mandatory disclosures) dan 

ungkapan sukarela (voluntary disclosures). Ungkapan wajib adalah informasi 

yang harus diungkapkan oleh emiten yang diatur oleh peraturan pasar modal di 

suatu negara. Sedangkan ungkapan sukarela merupakan pengungkapan informasi 

melebihi persyaratan minimum dari peraturan pasar modal yang berlaku. 

Perusahaan memiliki keleluasaan dalam melakukan pengungkapan sukarela dalam 

laporan tahunan sehingga menimbulkan adanya keragaman atau variasi luas 

ungkapan sukarela antar perusahaan (Widiastuti, 2002: 76). 

Teori pensignalan (signalling theory) melandasi pengungkapan sukarela 

ini. Manajemen selalu berusaha untuk mengungkapkan informasi privat yang 

menurut pertimbangannya sangat diminati oleh investor dan para pemegang 
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saham khususnya kalau informasi tersebut merupakan berita baik (good news). 

Manajemen juga berminat menyampaikan informasi yang dapat meningkatkan 

kredibilitasnya dan kesuksesan perusahaan meskipun informasi tersebut tidak 

diwajibkan (Suwardjono, 2006 : 583-584). 

 

C.  Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) dan Indeks CSR 

1.   Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR 

Menurut The Association of Chartered Certified Accountants (ACCA), 

dalam Anggraini, 2006 disebutkan bahwa: 

Pertanggungjawaban sosial perusahaan diungkapkan di dalam laporan 

yang disebut Sustainability Reporting. Sustainability Reporting adalah 

pelaporan mengenai kebijakan ekonomi, lingkungan dan sosial, pengaruh 

dan kinerja organisasi dan produknya di dalam konteks pembangunan 

berkelanjutan (sustainable development). Sustainability Reporting 

meliputi pelaporan mengenai ekonomi, lingkungan dan pengaruh sosial 

terhadap kinerja organisasi. Sustainability report harus menjadi dokumen 

strategik yang berlevel tinggi yang menempatkan isu, tantangan dan 

peluang Sustainability Development yang membawanya menuju kepada 

core business dan sektor industrinya. 

 

Pengungkapan sosial yang dilakukan oleh perusahaan umumnya bersifat 

voluntary, unaudited, dan unregulated (Utomo dan Muslim, 2000). Munurut 

Glotier (dalam Utomo dan Muslim, 2000) menyebutkan tema-tema yang termasuk 

dalam tema pengungkapan sosial adalah: 

a. Kemasyarakatan. 

Tema ini mencakup aktivitas kemasyarakatan yang diikuti oleh 

perusahaan, misalnya aktivitas yang terkait dengan kesehatan, pendidikan 

dan seni, serta pengungkapan aktivitas kemsyarakatan lainnya. 
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b. Ketenagakerjaan. 

Tema ini meliputi dampak aktivitas perusahaan pada orang- orang 

dalam perusahaan tersebut. Aktivitas tersebut meliputi : rekruitmen, 

program pelatihan, gaji dan tunjangan, mutasi dan promosi, serta lain 

sebaginya. 

c. Produk dan Konsumen. 

Tema ini melibatkan aspek kualitatif suatu produk atau jasa, antara 

lain kegunaan, durability, pelayanan, kejujuran dalam iklan, kejelasan atau 

kelengkapan isi pada kemasan dan lain sebagainya. 

d. Lingkungan Hidup. 

Tema ini meliputi aspek lingkungan dari proses produksi, yang 

meliputi pengendaliaan polusi dalam menjalankan operasi bisnis, 

pencegahan dan perbaikan akibat pemerosesan sumber daya alam dan 

konversi sumber daya alam. 

Seperti telah disebutkan di atas bahwa pengungkapan Corporate 

Social Responsibility (CSR) tergolong dalam pengungkapan yang bersifat 

sukarela. Belum ada peraturan yang mewajibkan setiap perusahaan harus 

mengungkapkan/ melaporkan kegiatan CSR nya. Oleh karena itu, tiap-tiap 

perusahaan mempunyai jumlah yang beragam (berbeda-beda) dalam 

mengungkapkan informasi CSR nya. 
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2.   Indeks CSR 

Indeks CSR atau Corporate Social Responsibility Indeks (CSRI) adalah 

suatu alat atau cara yang dapat digunakan untuk mengukur tingkat pengungkapan 

informasi pertanggung jawaban sosial yang telah dilakukan oleh perusahaan. 

Pengukuran Corporate Social Responsibility Indeks (CSRI) yang akan 

digunakan dalam penelitian ini mengacu pada instrumen yang digunakan oleh 

Sembiring pada tahun 2005 (dalam Sayekti dan Sensi, 2007), yang 

mengelompokkan informasi CSR ke dalam kategori: 

a. Lingkungan 

b. Energi 

c. Kesehatan dan Keselamatan Tenaga Kerja 

d. Lain-lain Tenaga Kerja 

e. Produk 

f. Keterlibatan Masyarakat 

g. Umum 

Total item CSR berkisar antara 63 sampai dengan 78, tergantung dari jenis 

industri perusahaan. Berikut ini adalah daftar item yang akan digunakan oleh 

peneliti dalam menghitung indeks CSR : 

Tabel 2.1 

Daftar Pengungkapan  

Corporate Social Responsibility (CSR) 

 

KATEGORI (Total 78) 

1. LINGKUNGAN 

1. Pengendalian polusi kegiatan operasi; pengeluran riset & pengembangan untuk 

pengurangan polusi  
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2. pernyataan yg menunjukkan bahwa operasi perusahaan tidak mengakibatkan 

polusi atau memenuhi ketentuan hukum dan peraturan polusi  

3. Pernyataan yg menunjukkan bahwa polusi operasi telah atau akan dikurangi  

4. Pencegahan atau perbaikan kerusakan lingkungan akibat pengolahan sumber 

alam, misalnya, reklamasi daratan atau reboisasi  

5. Konservasi sumber alam, misalnya mendaur ulang kaca, besi , minyak, air dan 
kertas  

6. Penggunaan material daur ulang  

7. Menerima penghargaan berkaitan dengan program lingkungan yang dibuat 

perusahaan  

8. Merancang fasilitas yang harmonis dengan lingkungan  

9. Kontribusi dalam seni yang bertujuan untuk memperindah lingkungan  

10. kontribusi dalam pemugaran bangungan sejarah  

11. Pengolahan limbah  

12. Mempelajari dampak lingkungan untuk memonitor dampak lingkungan 
perusahaan  

13. Perlindungan lingkungan hidup  

2. ENERGI 

1. Menggunakan energi secarea lebih efisien dalam kegiatan operasi  

2. Memanfaatkan barang bekas untuk memproduksi energi  

3. Penghematan energi sebagai hasil produk daur ulang  

4. membahas upaya perusahaan dalam mengurangi konsumi energi  

5. Peningkatan efisiensi energi dari produk  

6. riset yang mengarah pada peningkatan efisiensi energi dari produk  

7. Kebijakan energi perusahaan  

3. KESEHATAN DAN KESELAMATAN TENAGA KERJA 

1. Mengurangi polusi, iritasi, atau risiko dalam lingkungan kerja  

2. Mempromosikan keselamatan tenaga kerja dan kesehatan fisik atau mental  

3. Statistik kecelakaan kerja  

4. Mentaati peraturan standar kesehatan dan keselamatan kerja  

5. Menerima penghargaan berkaitan dengan keselamatan kerja  

6. Menetapkan suatu komite keselamatan kerja  

7. Melaksanakan riset untuk meningkatkan keselamatan kerja  

8. Pelayanan kesehatan tenaga kerja  

4. LAIN-LAIN TENAGA KERJA 

1. Perekrutan atau memanfaatkan tenaga kerja wanita/orang cacat  

2. Persentase/jumlah tenaga kerja wanita/orang cacat dalam tingkat managerial  

3. Tujuan penggunaan tenaga kerja wanita/orang cacat dalam pekerjaan  

4. Program untuk kemajuan tenaga kerja wanita/orang cacat  
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5. Pelatihan tenaga kerja melalui program tertentu di tempat kerja  

6. Memberi bantuan keuangan pada tenaga kerja dalam bidang pendidikan  

7. Mendirikan suatu pusat pelatihan tenaga kerja  

8. Bantuan atau bimbingan untuk tenaga kerja yang dalam proses mengundurkan 
diri atau yang telah membuat kesalahan  

9. Perencanaan kepemilikan rumah karyawan  

10. Fasilitas untuk aktivitas rekreasi  

11. Presentase gaji untuk pensiun  

12. Kebijakan penggajian dalam perusahaan  

13. Jumlah tenaga kerja dalam perusahaan  

14. Tingkatan managerial yang ada  

15. Disposisi staff – dimana staff ditempatkan  

16. Jumlah staff, masa kerja dan kelompok usia mereka  

17. Statistik tenaga kerja, misal: penjualan per tenaga kerja  

18. Kualifikasi tenaga kerja yang direkrut  

19. Rencana kepemilikan saham oleh tenaga kerja  

20. Rencana pembagian keuntungan lain  

21. Informasi hub manajemen dengan tenaga kerja dlm meningkatkan kepuasan & 

motivasi kerja  

22. informasi stabilitas pekerjaan tenaga kerja & masa depan peruahaan  

23. Laporan tenaga kerja yg terpisah  

24. hubungan perusahaan dgn serikat buruh  

25. Gangguan dan aksi tenaga kerja  

26. Informasi bagaimana aksi tenaga kerja dinegosiasikan  

27. Kondisi kerja secara umum  

28. Re-organisasi perusahaan yang mempengaruhi tenaga kerja  

29. Statistik perputaran tenaga kerja  

5. PRODUK 

1. pengembangan produk perusahaan, termasuk pengemasannya  

2. Gambaran pengeluaran riset dan pengembangan produk  

3. informasi proyek riset perusahaan untuk memperbaiki produk  

4. Produk memenuhi standar keselamatan  

5. membuat produk lebih aman untuk konsumen  

6. melaksanakan riset atas tingkat keselamatan produk perusahaan  

7. peningkatan kebersihan/kesehatan dalam pengolahan dan penyiapan produk  

8. informasi atas keselamatan produk perusahaan  

9. informasi mutu produk yg dicerminkan dalam penerimaan penghargaan  

10. informasi yg dapat diverifikasi bahwa mutu produk telah meningkat (misalnya 

ISO 9000)  
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6. KETERLIBATAN MASYARAKAT 

1. Sumbangan tunai, produk, pelayanan untuk mendukung aktivitas masy, 

pendidikan & seni  

2. tenaga kerja paruh waktu dari mahasiswa/pelajar  

3. Sebagai sponsor untuk proyek kesehatan masyarakat  

4. Membantu riset medis  

5. sponsor untuk konferensi pendidikan, seminar atau pameran seni  

6. membiayai program beasiswa  

7. membuka fasilitas perusahaan untuk masyarakat  

8. sponsor kampanye nasional  

9. mendukung pengembangan industri lokal  

7. UMUM 

1. tujuan/kebijakan perusahaan secara umum berkaitan dengan tanggung jawab 
sosial perusahaan kepada masyarakat  

2. informasi berhubungan dengan tanggung jawab sosial perusahaan selain yang 

disebutkan di atas  

TOTAL ITEM  

 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Hanifa pada tahun 2005 

(dalam Sayekti dan Sensi, 2007) pendekatan untuk menghitung CSRI pada 

dasarnya menggunakan pendekatan dikotomi yaitu setiap item CSR dalam 

instrumen penelitian diberi nilai 1 jika diungkapkan, dan nilai 0 jika tidak 

diungkapkan. Selanjutnya, skor dari setiap item dijumlahkan untuk memperoleh 

keseluruhan skor untuk setiap perusahaan. Rumus perhitungan CSRI adalah 

sebagai berikut : 

jCSRI = 
j

ij

n

X
 

Keterangan: 

jCSRI = Corporate Social Responsibility Disclosure Index perusahaan j  

jn   = Jumlah item untuk perusahaan j, n
j 
≤ 78  
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ijX  = Dummy variable: 1 = jika item i diungkapkan; 0 = jika item i 

tidak diungkapkan. 

 

D. Studi Peristiwa dan Periode Pengamatan 

1.  Studi Peristiwa (Event Study) 

Studi peristiwa (event study) merupakan studi yang mempelajari reaksi 

pasar terhadap suatu peristawa (event) yang informasinya dipublikasikan sebagai 

suatu pengumuman. Event study dapat digunakan untuk menguji kandungan 

informasi (information content) dari suatu pengumuman dan dapat juga digunakan 

untuk menguji efisiensi pasar bentuk setengah kuat (Jogiyanto, 2003). 

Pengujian kandungan informasi dimaksudkan untuk melihat reaksi dari 

suatu pengumuman. Jika pengumuman mengandung informasi (information 

content), maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut 

diterima oleh pasar. Reaksi pasar ditunjukkan dengan adanya perubahan harga 

dari sekuritas bersangkutan (Jogiyanto, 2003 : 410). 

2.  Periode Pengamatan 

Periode pengamatan merupakan periode waktu dimana suatu peristiwa 

akan diamati. Periode pengamatan dibagi menjadi dua, yaitu: 

a. Periode Estimasi 

Periode estimasi merupakan periode sebelum periode peristiwa 

(Jogiyanto, 2003: 435). Periode estimasi digunakan untuk mengetahui apakah 

terjadi reaksi pasar sebelum tanggal pengumuman peristiwa. 
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b. Periode Peristiwa 

Periode peristiwa (event period) disebut juga dengan periode 

pengamatan atau jendela peristiwa (event window). Lama dari jendela yang 

umum digunakan berkisar 3 hari sampai dengan 121 hari untuk data harian 

dan 3 bulan untuk sampai 121 bulan untuk data bulanan. Lamanya jendela 

tergantung dari jenis peristiwanya. Jika peristiwanya merupakan peristiwa 

yang nilai ekonomisnya dapat ditentukan dengan mudah oleh investor 

(misalnya : pengumuman laba dan pengumuman deviden), periode jendela 

dapat pendek, disebabkan oleh investor yang dapat bereaksi dengan cepat. 

Periode jendela yang merupakan periode pengamatan merupakan periode yang 

akan dihitung nilai abnormal return nya (Jogiyanto, 2003: 435-436). 

 

E.  Laporan Tahunan  

Laporan tahunan merupakan media utama penyampaiaan informasi oleh 

manajemen kepada pihak-pihak di luar perusahaan. Laporan tahunan 

mengkomunikasikan kondisi keuangan dan informasi lainnya kepada pemegang 

saham, kreditor, dan stakeholders serta calon stakeholders. Laporan tersebut juga 

dapat menjadi sarana manajemen untuk menunjukkan keefektifan pencapaian 

tujuan serta untuk melaksanakan fungsi pertanggungjawaban organisasi (Ayem, 

2006: 58). 

Dalam Ayem, 2006, Susanto menyatakan bahwa:  

“Dalam bisnis yang makin kompetitif, informasi yang termuat dalam 

laporan tahunan sangat penting dalam mengefisiensikan pengalokasian 

dana investasi untuk pemakaian yang paling produktif. Kebanyakan 

responden (interviewees) menyatakan bahwa laporan tahunan merupakan 
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sumber utama bagi investor dalam pengambilan keputusan untuk 

berinvestasi atau tidak berinvestasi pada sekuritas perusahaan. Laporan 

tahunan (annual report) merupakan media yang tepat untuk 

menyampaikan corporate disclosure yaitu pengungkapan yang terdiri dari 

pengungkapan keuangan dan bukan keuangan.”  

 

 

 

F.  Saham 

1.  Pengertian Saham 

Saham (stock) merupakan surat berharga yang menunjukkan kepemilikan 

seorang investor di dalam suatu perusahaan. Artinya, jika seseorang membeli 

saham suatu perusahaan, berarti dia telah menyertakan modal ke dalam 

perusahaan tersebut sebanyak jumlah saham yang dibeli (Basir dan Hendy, 

2005:11). 

Saham merupakan surat berharga yang dikeluarkan sebuah perusahaan 

dalam rangka menambah modal disetor perusahaan tersebut. Jika sebuah 

perusahaan menjual sebagian sahamnya kepada masyarakat luas atau publik maka 

perusahaan tersebut dikatakan go public atau telah menjadi perusahaan publik, 

dalam arti kepemilikan atas perusahaan tersebut tidak hanya dililiki sekelompok 

orang (atau orang-orang yang mendirikan perusahaan tersebut), namun 

kepemilikannya telah menyebar kebanyak pihak (Basir dan Hendy, 2005:11). 

Sebagai instrumen yang menunjukkan penyertaan modal seseorang ke 

dalam suatu perusahaan, saham memiliki beberapa sifat antara lain (Basir dan 

Hendy, 2005: 11): 

 Klaim atas keuntungan perusahaan. 

 Hak atas harta perusahaan. 
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 Hak suara dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). 

 Tanggung jawab terbatas. 

 Hak memiliki efek terlebih dahulu. 

2.  Nilai Saham 

Nilai suatu saham dapat dipandang sebagai 4 (empat) konsep yang 

memberikan makna yang berbeda, yaitu (Sulistyastuti, 2002: 1-2) : 

a. Nilai nominal saham 

Nilai nominal saham yaitu nilai per lembar saham yang berkaitan 

dengan kepentingan akuntansi dan hukum. Nilai nominal saham tidak 

mengukur nilai riil saham tetapi hanya digunakan untuk menentukan besarnya 

modal disetor penuh dalam neraca. Nilai modal disetor penuh adalah nilai 

nominal saham dikalikan jumlah saham yang dikeluarkan perusahaan. Nilai 

nominal saham juga disebut stated value, face value, nilai pari, par value. 

b. Nilai buku per lembar saham 

Nilai buku per lembar saham adalah total ekuitas dibagi dengan 

jumlah saham beredar. Nilai buku per lembar saham menunjukkan nilai aktiva 

bersih per lembar saham yang dimiliki oleh pemegangnya. Sebenarnya nilai 

buku per lembar saham tidak menunjukkan ukuran kinerja saham yang 

penting. Tetapi nilai buku per lembar saham dapat mencerminkan berapa 

besar jaminan yang akan diperoleh oleh pemegang saham apabila perusahaan 

penerbit saham dilikuidasi. Nilai buku suatu saham akan berarti jika nilai 

tersebut diperbandingkan dengan nilai pasarnya. 
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c. Nilai pasar saham 

Nilai pasar saham adalah nilai suatu saham yang ditentukan oleh 

permintaan dan penawaran saham di bursa saham. Harga pasar saham inilah 

yang menentukan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Fluktuasi harga 

saham di bursa yang menentukan risiko sistematis suatu saham. 

d. Nilai fundamental saham 

Konsep mengenai nilai fundamental inilah yang paling penting. 

Tujuan perhitungan nilai fundamental saham atau lebih sering disebut sebagai 

nilai intrinsik saham adalah menentukan harga wajar suatu saham agar harga 

saham tersebut mencerminkan nilai saham yang sebenarnya (riil value) 

sehingga tidak terlalu mahal (overpriced). Perhitungan nilai intrinsik suatu 

saham adalah mencari nilai sekarang dari semua aliran kas dimasa mendarang 

baik yang berasal dari deviden maupun capital gain/ loss. 

 

G. Indeks Harga Saham 

Indeks harga saham adalah suatu indikator yang menunjukkan pergerakan 

harga saham. Indeks berfungsi sebagai indikator trend pasar, artinya pergerakan 

indeks menggambarkan kondisi pasar pada suatu saat, apakah pasar sedang aktif 

atau lesu. Hal ini juga merupakan suatu indikator penting bagi para investor untuk 

menentukan apakah mereka akan menjual, menahan atau membeli suatu atau 

beberapa saham. 

Di Bursa Efek Indonesia (BEI) terdapat 7 (tujuh) jenis indeks saham, 

antara lain: 
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1. Indeks Individual 

Indeks individual menggunakan indeks harga masing-masing saham 

terhadap harga dasarnya, atau indeks masing-masing saham yang tercatat di 

BEI. 

2. Indeks Harga Saham Sektoral 

Indeks harga saham sektoral menggunakan semua saham yang 

termasuk dalam masing-masing sektor. Di Bursa Efek Indonesia (BEI), indeks 

sektoral terbagi atas sembilan sektor yaitu : pertanian, pertambangan, industri 

dasar, aneka industri, konsumsi, properti, infrastuktur, keuangan, perdagangan 

dan jasa, dan manufaktur. 

3. Indeks Harga Saham Gabungan atau IHSG 

Indeks harga saham gabungan (IHSG) menggunakan semua saham 

yang tercatat sebagai komponen penghitungan indeks. 

4. Indeks Syariah atau JII (Jakarta Islamic Indeks) 

Indeks Syariah atau JII merupakan indeks yang terdiri dari 30 saham 

mengakomodasi syariat investasi dalam Islam atau indeks yang berdasarkan 

syariat Islam. 

5. Indeks Papan Utama dan Papan Pengembangan 

Indeks papan utama dan papan pengembangan merupakan indeks 

harga saham yang secara khusus didasarkan pada kelompok saham yang 

tercatat di BEI yaitu kelompok Papan Utama dan Papan Pengembangan. 
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6. Indeks Kompas 100 

Indeks kompas 100 merupakan indeks harga saham hasil kerjasama 

Bursa Efek Indonesia dengan harian KOMPAS. Indeks ini meliputi 100 saham 

dengan syarat-syarat tertentu. 

7.   Indeks LQ45 

LQ45 berasal dari kata LQ dan 45. LQ yang berasal dari kata liquidity, 

yang berarti menunjukkan 45 saham terliquid. LQ45 menunjukkan 

perkembangan indeks 45 saham teraktif yang ditinjau dari frekuensi, nilai dan 

volume transaksi serta nilai kapitalisasi pasar. Ke-45 emiten yang diambil 

umumnya berasal dari sektor properti dan real estate (8) dan bank (5), 

otomotif dan komponennya (3), makanan dan minuman (3), Pulp dan kertas 

(3), telekomunikasi, investasi, kayu dan pengolahan rokok, semen, tekstil dan 

garmen, farmasi, ritel, dan perdagangan dan konsumsi masing-masing satu 

(Leo: 2003). 

Saham-saham pada indeks LQ45 ini harus memenuhi kriteria dan 

melewati seleksi utama sebagai berikut: 

 Masuk dalam rangking 60 besar dari total transaksi saham di pasar 

regular (rata-rata nilai transaksi selama 12 bulan terakhir). 

 Rangking berdasar kapitalisasi pasar (rata-rata kapitalisasi pasar 

selama 12 bulan terakhir). 

 Telah tercatat di BEI minimum 3 bulan. 

 Keadaan keuangan perusahaan dan prospek pertumbuhannya. 

Frekuensi, dan jumlah hari perdagangan transaksi pasar regular. 
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Saham-saham yang termasuk dalam LQ45 terus dipantau dan setiap 6 

bulan akan diadakan review (awal Februari dan Agustus). Apabila ada saham 

yang sudah tidak masuk dalam kriteria maka akan diganti dengan saham lain 

yang memenuhi syarat. Pemilihan saham-saham LQ45 harus wajar, oleh 

karena itu BEI mempunyai komite penasehat yang terdiri dari para ahli di 

BAPEPAM, Universitas, dan Profesional dibidang pasar modal. 

 

H. Tingkat Keuntungan (Return) Saham 

1. Return Realisasi (realized return)  

Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. Return dapat berupa 

return realisasi yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi tetapi 

diharapkan akan terjadi di masa yang akan datang (Jogiyanto, 2003: hal 109). 

Return realisasi merupakan return yang telah terjadi. Return realisasi 

dihitung berdasarkan data historis. Return realisasi penting karena digunakan 

sebagai salah satu pengukur kinerja dari perusahaan. Return historis ini juga 

berguna sebagai dasar penentuan return ekspektasi (expected return) dan resiko di 

masa mendatang (Jogiyanto, 2003:109). 

Pengukuran return realisasi dapat menggunakan perhitungan return 

totalnya. Return total atau sering disebut sebagai return saja terdiri dari capital 

gain (loss) dan yield. Secara matematis dapat ditulis (Jogiyanto, 2003: 110): 

 

Return = Capital gain + yield. 
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Capital gain (loss) merupakan selisih dari harga saham investasi sekarang 

relatif dengan harga saham periode yang lalu (Jogiyanto, 2003: 110). 

 

Capital gain/ Capital loss = 
1

1

t

tt

P

PP

 

 

Jika harga investasi sekarang tP  lebih tinggi dari harga investasi periode 

yang lalu 1tP  ini berarti terjadi keuntungan modal (capital gain), sebaliknya 

terjadi kerugian modal (capital loss). 

Yield merupakan persentase penerimaan kas periodik terhadap harga 

investasi periode tertentu dari suatu investasi. Untuk saham, yield adalah 

persentase dividen terhadap harga saham periode sebelumnya. Dengan demikian 

return total dapat dihitung (Jogiyanto, 2003: 110): 

 

Return = 
1

1

t

tt

P

PP
 + Yield 

 

Untuk saham  biasa yang membayar dividen  periodiknya sebesar tD  

rupiah per lembarnya maka yield adalah sebesar 
1t

t

P

D
 dan return total dapat 

dinyatakan sebagai berikut (Jogiyanto, 2003:111): 

 

Return saham = 
1

1

t

tt

P

PP
 + 

1t

t

P

D
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2.  Return Ekspektasi (Expected return) 

Return Ekspektasi (Expected return) adalah return yang diharapkan akan 

diperoleh oleh investor di masa yang akan datang. Berbeda dengan return realisasi 

yang sifatnya sudah terjadi, return ekspektasi sifatnya belum terjadi (Jogiyanto, 

2003: 109).  

Return ekspektasi merupakan return yang harus diestimasi. Menurut 

Brown dan Warner, 1985 (dalam Jogiyanto, 2003:434) mengestimasi return 

ekspektasi menggunakan model estimasi mean adjusted model, market model dan 

market adjusted model. 

a. Model Disesuaikan Rata-Rata (Mean Adjusted Model) 

Model disesuaikan rata-rata ini menganggap bahwa return ekspektasi 

bernilai konstan yang sama dengan rata-rata return realisasi sebelumnya 

selama periode estimasi (Jogiyanto, 2003: 434- 435). 

 

T

R

RE

t

tj

ji

ti

2

1

,

,  

Notasi: 

jiRE ,  = Return sekuritas ke- i pada periode peristiwa ke-

t 

jiR ,  =Return realisasi sekuritas ke-i pada periode 

estimasi ke- j 

t  =Lamanya periode estimasi, yaitu dari t1 sampai 

dengan t2 
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b. Model Pasar (Market Model) 

Pada model ini perhitungan nilai ekspektasinya dilakukan dengan 

melalui dua tahap yaitu: (1). Membentuk model ekspektasi dengan 

menggunakan data realisasi selama periode estimasi dan (2). Mengunakan 

model ekspektasi ini untuk mengestimasi return ekspektasi diperiode jendela. 

Model ekspektasi dapat dibentuk dengan menggunakan tehnik regresi OLS 

(Ordinary Least Square) dengan persamaan (Jogiyanto, 2003: 439- 440): 

 

jiMjiiji RR ,, .  

Notasi: 

jiR , = Return realisasi sekuritas ke- i pada periode estimasi 

ke- j 

i    = Intercept untuk sekuritas ke-i 

i    = Koefisien slope yang merupakan Beta dari sekuritas 

ke-i 

MjR = Return indeks pasar 

ji, = Kesalahan residu sekuritas ke-i pada periode estimasi 

ke- j 

c. Model Disesuaikan Pasar (Marked-Adjusted Model) 

Model disesuikan pasar menganggap bahwa penduga yang terbaik 

untuk mengestimasi return suatu sekuritas adalah return indeks pasar pada saat 

tersebut. Maka, return ekpektasi yang diestimasi adalah sama dengan return 

indeks pasarnya (Jogiyanto, 2003: 445). Dengan menggunakan model ini 
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maka kita tidak perlu menggunakan periode estimasi untuk membentuk model 

estimasi. 

Secara matematis dapat dituliskan sebagai berikut (Jogiyanto, 2003: 

440): 

tmti RRE ,,  

Dimana: 

1

1
,

t

tt
tm

IHSG

IHSGIHSG
R  

Notasi: 

tmR ,    = Return market pada hari ke t 

tIHSG    =  Indeks harga saham gabungan pada hari ke t 

1tIHSG = Indeks harga saham gabungan pada hari t-1 

 

3. Return Tidak Normal (Abnormal Return) 

Abnormal return atau exess return merupakan kelebihan dari return yang 

sesungguhnya terjadi terhadap return normal. Return normal merupakan return 

ekspektasi (return yang diharapkan oleh investor). Dengan demikian return tidak 

normal (abnormal return) adalah selisih antara return sesunggungnya yang terjadi 

dengan return ekspektasi. Secara matematatis hubungan antara return realisasi, 

return ekspektasi dan return tidak normal adalah sebagai berikut (Jogiyanto, 2003: 

433-434): 

tititi RERRTN ,,,  
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Notasi: 

tiRTN ,  = Return tidak normal (abormal return) sekuritas ke- 

i pada hari ke- t 

tiR ,     = Return sesungguhnya yang terjadi untuk sekuritas 

ke- i pada hari ke- t 

tiRE ,  = Return ekspektasi sekuritas ke- i untuk pada hari 

ke- t 

 

I. Cumulative Abnormal Return (CAR) 

Akumulasi return tidak normal (ARTN) atau cumulative abnormal return 

(CAR) merupakan penjumlahan return tidak normal hari sebelumnya di dalam 

periode peristiwa untuk masing-masing sekuritas sebagai berikut: 

 

Notasi: 

ARTNi,t= Akumulasi return tidak normal (cumulative abnormal 

return) sekuritas ke-I pada hari ke-t, yang 

diakumulasikan dari return tidak normal (RTN) 

sekuritas ke-I mulai hari awal periode peristiwa (t3) 

sampai hari ke-t 

RTNi,a= Return tidak normal (abnormal return) untuk sekuritas ke-

I pada hari ke-a, yaitu mulai t3 (hari awal periode jendela) 

sampai hari ke-t. 
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J.  Penelitian Terdahulu dan Hipotesis Penelitian 

Di Indonesia penelitian tentang pertanggunjawaban sosial terutama yang 

berkaitan dengan reaksi investor (dikutip dari Zuhroh dan Pande, 2003) dilakukan 

oleh Muslim Utomo (2000), Lutfi (2001), dan Purwati (2001) dan Resmiati 

(2002). 

Penelitian Utomo (2000) memperlihatkan bahwa pengungkapan sosial di 

Indonesia masih rendah, namun perusahaan high profile ternyata melakukan 

pengungkapan yang lebih baik dibandingkan dengan perusahaan yang low profile. 

Lutfi (2001) yang meneliti pengaruh praktik pengungkapan sosial yang dilakukan 

oleh perusahaan terhadap perubahan harga saham membuktikan bahwa tidak 

terdapat pengaruh yang signifikan dari praktik pengungkapan sosial yang 

dilakukan oleh perusahaan terhadap perubahan harga saham (Zuhroh dan Pande, 

2003). 

Hasil yang berbeda diperoleh atas penelitian yang dilakukan oleh Emilia 

Nurdin (2006). Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang 

terdaftar di bursa efek Jakarta (BEJ) yang menggunakan tema-tema sosial dan 

lingkungan dan yang termasuk dalam kategori high profile selama periode tahun 

2004. Tema-tema sosial yang diteliti adalah keterlibatan masyarakat, sumber daya 

manusia, lingkungan dan sumber daya fisik, serta produk dan jasa (sebagai 

variabel X). Sedangkan yang menjadi indikator reaksi investor dalam mengambil 

keputusan investasi adalah perubahan harga saham dan volume perdaganagan 

saham (sebagai variabel Y). 
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Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan tema-tema sosial dan 

lingkungan dalam laporan tahunan perusahaan berpengaruh secara signifikan 

terhadap reaksi investor. Hal ini mempunyai arti bahwa investor di Indonesia 

sudah menggunakan informasi sosial dan lingkungan dalam melakukan keputusan 

investasi. 

Sedangkan penelitian Indah (2001), yang dikutip dari Zuhroh dan Pande 

(2003), juga memperoleh kesimpulan bahwa tidak ada hubungan (korelasi) yang 

signifikan antara pengungkapan sosial dengan volume perdagangan saham seputar 

publikasi laporan tahunan. Tetapi jika dilihat dari angka korelasi yang bernilai 

positif, maka informasi sosial yang disajikan perusahaan pada laporan tahunan 

sudah direspon baik oleh investor. Adapun penelitian yang dilakukan oleh 

Resmiati (2002) memberikan kesimpulan bahwa pengungkapan sosial dalam 

laporan tahunan tidak berhubungan terhadap volume penjualan saham di BEI, 

meskipun perusahaan yang masuk dalam sampel telah menambahkan tema 

lingkungan dalam laporan tahunannya (Zuhroh dan Pande, 2003). 

Menurut Lang dan Lundholm (1993) dalam Jatiningsih (2004) menyatakan 

bahwa rencana penerbitan sekuritas pada tahun berikutnya mempengaruhi 

kebijakan pengungkapan. Pengungkapan yang cukup mempengaruhi kepercayaan 

investor, akan menarik investor untuk melakukan investasi dan dapat 

meningkatkan penjualan sekuritas sehingga aliran dana eksternal masuk ke 

perusahaan (Zubaidah dan Zulfikar, 2005). 

Penelitian-penelitian tersebut pada umumnya menggunakan data tahunan 

antara tahun 1997 sampai dengan tahun 1999, sementara pada periode tahun 
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tersebut kinerja perusahaan sangat dipengaruhi oleh krisis moneter dan investor 

lebih fokus pada situasi ekonomi secara makro. Namun hasil ikutan dari 

penelitian-penelitian tersebut adalah bahwa praktik pengungkapan sosial yang 

dilakukan oleh perusahaan semakin baik dan investorpun mulai merespon 

pengungkapan sosial sebagai salah satu good news (Zuhroh dan Pande, 2003). 

Perusahaan akan mengungkapkan informasi jika informasi tersebut dirasa 

akan mempengaruhi (positif) nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori 

pensignalan (Signalling Theory). Akhir-akhir ini manajemen perusahaan mulai 

merespon bahwa investor tidak hanya menilai suatu perusahaan dari segi 

kuantitasnya tetapi juga melihat dari segi kualitasnya. Kualitas suatu perusahaan 

salah satunya dapat dilihat dari kegiatan-kegiatan sosial perusahaan (Corporate 

Social responsibility-CSR). 

Menurut Jogiyanto (2003) di dalam pasar yang kompetitif, harga 

ekuilibrium suatu aktiva ditentukan oleh tawaran yang tersedia dan permintaan 

agregrat. Harga keseimbangan ini mencerminkan konsesus bersama antara semua 

partisipan pasar tentang nilai dari aktiva tersebut berdasarkan informasi yang 

tersedia. Jika suatu informasi baru yang relevan masuk ke pasar yang 

berhubungan dengan suatu aktiva, informasi ini akan digunakan untuk 

menganalisis dan menginterpretasikan nilai dari aktiva bersangkutan. Oleh karena 

itu penulis berkeyakinan bahwa terdapat hubungan antara pengungkapan 

informasi CSR dengan harga saham.  

 H 1 : Pengungkapan informasi CSR berpengaruh positif terhadap 

harga saham perusahaan. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang dilakukan dalam penulisan ini adalah penelitian 

empiris dengan melakukan studi peristiwa (event study) yang bertujuan untuk 

mengetahui adanya pengaruh berdasarkan suatu peristiwa (event).  

Studi Peristiwa (event study) merupakan studi yang mempelajari reaksi 

pasar terhadap suatu peristiwa (event) yang informasinya dipublikasikan sebagai 

suatu pengumuman (Jogiyanto, 2003: 410). Peristiwa yang dimaksud adalah 

publikasi laporan tahunan. Dimensi waktu yang digunakan adalah cross sectional, 

artinya penelitian ini dilakukan pada banyak sampel dalam waktu yang sama 

(tertentu). 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah terdapat pengaruh 

pengungkapan informasi pertanggungjawaban sosial perusahaan terhadap harga 

saham. 

 

B. Populasi dan Sampel 

Populasi adalah keseluruhan objek yang akan diteliti. Dalam penelitian ini, 

yang akan menjadi populasi adalah perusahaan-perusahaan yang listing di PT. 

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2007. Metode pemilihan sampel yang akan 

digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive judgement sampling, 

33 
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yaitu tipe pemilihan sampel secara tidak acak yang informasinya diperoleh dengan 

menggunakan pertimbangan/kriteria tertentu. 

Sampel adalah bagian dari populasi yang akan dijadikan objek penelitian. 

Perusahaan yang akan dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan 

yang masuk dalam kelompok LQ45 tahun 2007, dengan kriteria sebagai berikut: 

1. Perusahaan yang sahamnya terdaftar di BEI tahun 2007 dan saham 

tersebut termasuk dalam kelompok LQ45 periode Agustus 2007-

Februari 2008 

2. Perusahaan tersebut telah menerbitkan dan mempublikasikan Laporan 

Tahunan tahun 2007nya. 

3. Laporan Tahunan perusahaan terdapat dalam website resmi perusahaan 

yang bersangkutan. 

4. Mengungkapkan informasi-informasi Corporate Social Responsibility 

(CSR) dalam Laporan Tahunannya. 

Penulis menggunakan sampel perusahaan-perusahaan kelompok LQ45 

karena saham-saham perusahaan kelompok ini merupakan saham-saham yang 

sangat liquid dan sangat mendapat respons oleh para investor. 

Dalam setiap tahunnya saham-saham yang masuk dalam kategori ini akan 

diseleksi (review) setiap dua periode dalam satu tahun, periode pertama antara 

bulan februari-juli dan periode ke dua antara bulan agustus-januari. Penelitian ini 

akan menggunakan sampel penelitian untuk kelompok LQ45 periode II tahun 

2007. Penulis menggunakan sampel kelompok LQ45 periode II karena kelompok 
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LQ45 periode II ini merupakan kelompok terbaru dari saham-saham LQ45 untuk 

periode tahun 2007. 

 

C.  Tempat dan Waktu Penelitian 

1. Tempat Penelitian  

Penelitian ini dilakukan di pojok BEJ Universitas Sanata Dharma 

Yogyakarta. 

2. Waktu Penelitian 

Penelitian ini dilakukan pada bulan Juni-Juli 2008. 

 

D.  Subjek dan Objek Penelitian 

1. Subjek Penelitian 

Subjek penelitian ini adalah saham-saham perusahaan yang tergolong 

dalam kelompok LQ45  periode II (Agustus 2007-Februari 2008) yang 

terdaftar di BEI. 

2. Objek Penelitian  

Objek penelitian ini adalah pengungkapan informasi pertanggungjawaban 

sosial (CSR) dan harga saham yang diukur dari abnormal returnnya. 

 

E.  Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data ini diperoleh dengan cara pencatatan langsung 

dari data sekunder. Data sekunder yaitu data yang diperoleh dalam bentuk sudah 

jadi atau dalam bentuk publikasi dan dikumpulkan serta telah diolah oleh 
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organisasi atau pihak lain. Data tersebut diambil dari Pojok BEI Uniaversitas 

Sanata Dharma Yogyakarta dan Pusat Data Bisnis dan Ekonomi, Fakultas 

Ekonomi Universitas Gajah Mada Yogyakarta serta dari situs resmi Bursa Efek 

Indonesia, www.idx.co.id dan sumber-sumber lainnya yang mendukung (majalah, 

koran, jurnal, internet dsb).  

 

F.  Data yang Diperlukan 

Data-data sekunder yang akan digunakan dalam penelitian ini, diantaranya 

adalah sebagai berikut : 

1. Data laporan tahunan perusahaan kelompok LQ45 periode Agustus 

2007–Februari 2008. 

2. Data tanggal publikasi laporan tahunan (event date). 

3. Data harga saham harian perusahaan yang dijadikan sampel selama 

periode peristiwa. Harga saham yang dipakai adalah harga saham pada 

saat penutupan (closing price). 

4. Data Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) selama periode peristiwa. 

5. Data Earning per Share (EPS) dan Return on Investment (ROI). 

 

G.  Periode Pengamatan 

Karena penulis menggunakan model disesuaikan pasar (Marked-Adjusted 

Model) maka untuk periode pengamatannya, penulis hanya memakai periode 

peristiwa saja (event window). Periode peristiwa yang akan digunakan oleh 

penulis adalah selama 13 hari, yang terdiri dari 6 hari sebelum tanggal publikasi, 1 

http://www.idx.co.id/
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hari sebagai tanggal publikasi dan 6 hari setelah tanggal publikasi. Penulis 

memang sengaja memakai jangka waktu yang pendek, yaitu hanya dalam kurun 

waktu 13 hari dikarenakan untuk meminimalkan adanya faktor-faktor lain yang 

dapat mempengaruhi harga saham. 

 

Periode peristiwa 

 

 

    t-6       t0         t+6   

 

 

 

H.  Variabel Penelitian 

1. Variabel Dependen (Y) 

Perubahan harga saham yang dilihat dari abnormal returnnya 

Informasi pengungkapan pertanggungjawaban sosial akan memberikan pengaruh 

terhadap harga saham yang tercermin melalui indikator abnormal return. 

2. Variabel Independen (X) 

Variabel yang mempengaruhi harga saham yaitu pengungkapan informasi 

pertanggungjawaban sosial perusahaan (CSR disclosure). 

3. Variabel Kontrol  

Yang menjadi variabel kontrol dalam penelitian ini adalah Earning per 

Share (EPS) dan Return on Investmen (ROI). 
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a. Earning per Share (EPS) 

Earning per Share (EPS) adalah rasio yang menunjukkan 

pendapatan yang diperoleh pada setiap lembar saham. Hal tersebut 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memberikan keuntungan 

kepada para pemegang sahamnya. Apabila EPS meningkat maka investor 

akan menganggap bahwa perusahaan tersebut memiliki prospek yang 

cerah dimasa yang akan datang sehingga akan meningkatkan harga saham 

perusahaan. Oleh karena itu EPS juga merupakan salah satu indikator yang 

mempengaruhi harga saham.  

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Elvi Susanti (2005) 

dan Sugeng Mulyono (2000) diperoleh hasil bahwa Earning per Share 

(EPS) mempunyai pengaruh kuat terhadap harga saham. 

b. Return on Invvestment (ROI) 

Return On Investment (ROI) digunakan untuk mengukur efektifitas 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva 

yang dimilikinya. Menurut Pancawati  dalam Septiadi, 2007 

mengungkapkan bahwa ROI yang semakin tinggi menunjukkan kinerja 

perusahaan yang semakin baik dan para investor akan memperoleh 

keuntungan dari deviden yang diterima semakin meningkat. Semakin 

tinggi ROI berarti kinerja keuangan semakin baik dan keuntungan juga 

semakin tinggi sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor dan 

biasanya harga saham akan meningkat. Oleh karena itu disimpulkan 
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bahwa Return on Investment (ROI) berpengaruh positif terhadap harga 

saham. 

 

I.  Teknik Analisis Data 

Studi peristiwa menganalisis return tidak normal (abnormal return) dari 

sekuritas yang mungkin terjadi di periode sekitar pengumuman suatu peristiwa 

(dalam penelitian ini adalah pengungkapan informasi pertanggungjawaban sosial). 

Secara sistematik teknik analisis datanya dapat dirumuskan sebagai berikut 

1.  Menentukan Indeks CSR (Corporate Social Responsibility Indeks) 

a.  Membuat suatu daftar pengungkapan sosial. 

Tujuannya adalah untuk mempermudah dalam melakukan perhitungan 

pengungkapan informasi pertanggungjawaban sosial perusahaan sampel. 

Daftar pengungkapan yang dipakai dalam penelitian ini berdasarkan daftar 

yang telah dipakai dalam penelitian yang dilakukan oleh Sayekti dan 

Wondabio (2007). 

b. Menentukan indeks pengungkapan sosial berdasarkan daftar 

Caranya adalah dengan memberikan skor 1 untuk setiap poin 

pengungkapan sosial yang diungkap oleh perusahaan dan 0 (nol) untuk yang 

tidak mengungkapkan informasi yang ada di daftar pengungkapan sosial 

(Model Check list). Setelah itu menghitung indeks pengungkapan sosial 

menurut rumus: 

 

jCSRI = 
j

ij

n

X
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2.  Menentukan return tidak normal (abnormal return) 

a.  Menghitungan return sesungguhnya/ return realisasi. 

Return realisasi perusahaan sampel dapat dihitung dengan 

menggunakan rumus: 

tiR ,  = Capital gain = 
1

1

t

tt

P

PP

 

b. Menghitung return ekspektasi. 

Karena dalam penelitian ini penulis menghitung nilai estimasi return 

ekspektasinya dengan menggunakan model disesuaikan pasar (Market 

Adjusted Model), maka return ekspektasi semua sekuritas di hari yang sama 

tersebut adalah sama dengan return indeks pasarnya: 

 

tmti RRE ,,  

Sehingga : 

tmti RRE ,,

1

1

t

tt

IHSG

IHSGIHSG

 

 

c. Menghitung return tidak normal (abnormal return). 

Return tidak normal perusahaan sampel dapat dihitung dengan 

menggunakan rumus: 

 

tititi RERRTN ,,,  
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3. Menentukan  Earning Per Share (EPS) dan Return On Investment (ROEI).  

Hasil pengukuran ini diambil dari Indonesian Capital Market Directory 

tahun 2007 dan dapat dilihat pada lampiran 2. Dalam penelitian ini Earning Per 

Share (EPS) dan Return On Investment (ROI) dipakai sebagai variabel kontrol. 

4.  Pengujian Asumsi Klasik 

Metode analisis yang digunakan untuk menguji hipotesa adalah metode 

statistik regresi linier berganda dengan menggunakan program SPSS 13. Analisis 

data dilakukan dengan uji t dan uji F. Namun sebelum meregresi data, dilakukan 

uji asumsi klasik regresi terlebih dahulu agar model regresi dapat menghasilkan 

penduga yang tidak bias (sahih). Uji asumsi klasik ini terdiri dari: 

a. Uji Normalitas 

Pengujian normalitas ini dilakukan untuk mengetahui normal 

tidaknya distribusi sampel. Data yang layak digunakan dalam penelitian 

adalah data yang berdistribusi normal. Pada pengujian ini, normalitas data 

diukur dengan menggunakan uji normalitas Shapiro Wilk dan Q-Q Plot. 

Metode ini didasarkan pada garis lurus yang melintang dari pojok kiri 

bawah ke kanan atas sehingga membentuk arah diagonal sehingga dapat 

disebut sebagai garis acuan normalitas. Data yang diwakili dengan titik-

titik akan dikatakan berdistribusi normal apabila titik-titik tersebut akan 

tersebar disekitar garis acuan normalitas itu. 

b. Uji Autokorelasi 

Pengujian autokorelasi dilakukan untuk menguji apakah dalam 

sebuah model regresi linear terdapat korelasi yang kuat antara variabel 
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dependen dan variabel independen. Regresi yang terdeteksi autokorelasi 

dapat berakibat pada biasnya interval kepercayaan dan ketidaktepatan 

penerapan uji F dan uji t. Jika terjadi korelasi, maka dinamakan terdapat 

problem autokorelasi. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas 

dari autokorelasi.  

Untuk mengetahui adanya autokorelasi dapat dideteksi dengan 

menggunakan Durbin Watson (DW) statistik, yaitu: 

 Jika DW > dU, maka tidak ada autokorelasi 

 Jika DW < dL, maka terjadi autokorelasi 

 Jika dL < DW < dU, maka tidak dapat dideteksi apakah terjadi 

autokorelasi atau tidak. 

c. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heterokedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidak samaan varian dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan yang lain. Model regresi yang baik tidak terjadi 

heterokedastisitas. Uji heterokedastisitas ini menggunakan metode 

diagram berserak atau scatterplot, dengan output SPSS for windows 13. 

Suatu regresi dikatakan terdeteksi heterokedastisitas apabila diagram 

pencar residual membentuk pola tertentu. Jika tidak ada pola tertentu 

berarti tidak terjadi heterokedastisitas dalam data tersebut. 

d. Uji multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi terdapat hubungan yang kuat antara variabel independen. Adanya 
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multikolinearitas berarti bahwa dua atau lebih variabel bebas (independen) 

saling berkaitan dengan kuat atau saling berkorelasi secara signifikan. 

Model regresi yang bagus adalah regresi yang bebas dari adanya 

multikolinearitas antar variabel independen. Penelitian yang mengandung 

multikolinieritas akan berpengaruh terhadap hasil penelitian, oleh karena 

itu bila terdapat multikolinearitas, maka variabel independen harus 

dibuang dan dipilih salah satu untuk diuji. 

Uji multikolinearitas yang ditunjukkan dengan nilai Variance 

Inflation Factor (VIF) dan Tolerance Value. Variabel dapat dikatakan 

bebas dari gejala multikolinearitas jika dalam hasil regresi antara variabel 

dependen dengan setiap variabel independen nilai VIF di bawah  10 dan 

tolerance variance di atas 0,10. 

5. Menentukan persamaan regresi berganda. 

Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan analisis regresi linier 

beraganda dengan model penelitian sebagai berikut : 

 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 

Keterangan:  

Y  = Rata-rata abnormal return 

α  = Koefisien konstanta 

β1,2,3 = Koefisien regresi 

X1 = Corporate social responsibility indeks 

X2 = Earning per Share  
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X3 = Return on Investment 

e  = error 

6. Pengujian Hipotesis 

a. Uji F 

Uji F bertujuan untuk melihat secara serentak atau simultan variabel 

independen terhadap variabel dependen. 

Langkah-langkah untuk melakukan uji F adalah sebagai berikut: 

1) Menentukan Hipotesis. 

H0  : Pengungkapan informasi CSR, Earning per Share (EPS) dan 

Return on Investment (ROI) tidak berpengaruh terhadap 

harga saham. 

H1  : Pengungkapan informasi CSR, Earning per Share (EPS) dan 

Return on Investment (ROI) berpengaruh terhadap harga 

saham. 

2) Menentukan level of Significance (α) 

Level of Significance atau taraf nyata yang digunakan dalan 

uji F ini adalah = 5%, level of confidence 95% dan degree of 

freedom (d.f)= n-k-1. 

3) Menentukan F-tabel dan F-hitung 

Untuk mengetahui nilai F-tabel dilakukan dengan melihat 

Level of Significance atau taraf nyata sebesar = 5% dan degree of 

freedom (d.f)= n-k-1 pada tabel distribusi F dan F-hitung dengan 

menggunakan SPSS 13. 
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4) Mengambil keputusan 

 

 

        F=0        F = (α; n-k-1)  

 

a) Apabila F-hitung lebih ≥ F-tabel pada α: 0,05, maka H0 ditolak 

dan Ha diterima. 

b) Apabila F-hitung lebih < F-tabel pada α: 0,05, maka H0 

diterima dan Ha ditolak. 

5) Mengambil kesimpulan 

a) Jika H0 diterima maka pengungkapan informasi CSR, Earning 

per Share (EPS) dan Return on Equity (ROE) tidak 

berpengaruh terhadap harga saham. 

b) Jika H0 ditolak maka pengungkapan informasi CSR, Earning 

per Share (EPS) dan Return on Equity (ROE) berpengaruh 

terhadap harga saham. 

 

b. Uji t 

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh secara parsial variabel 

independen terhadap variabel dependen. 
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Langkah-langkah pengujian satu sisi uji t adalah sebagai berikut: 

1) Menentukan formulasi hipotesa 

a) H1 : Pengungkapan informasi CSR berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

H01 : β1 ≤ 0 Pengungkapan informasi CSR tidak berpengaruh 

positif terhadap harga saham. 

Ha1 : β1 > 0 Pengungkapan informasi CSR berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

b) H2 : Earning per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap 

harga saham 

H02 : β2 ≤ 0 EPS tidak berpengaruh positif terhadap harga 

saham.  

Ha2 : β2 > 0 EPS berpengaruh positif terhadap harga saham 

c) H3 : Return on Investment (ROI) berpengaruh positif terhadap 

harga saham 

H03 : β3 ≤ 0 ROI tidak berpengaruh positif terhadap harga 

saham 

Ha3 : β3 > 0 ROI berpengaruh positif terhadap harga saham. 

2) Menentukan level of siqnificance (α) 

Level of Significance atau taraf nyata yang digunakan dalan 

uji F ini adalah = 5%, level of confidence 95% dan degree of 

freedom (d.f)= n-k-1. 
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3) Menentukan t-tabel dan t-hitung 

Untuk mengetahui nilai t-tabel dilakukan dengan melihat 

Level of Significance atau  taraf nyata sebesar = 5% dan degree of 

freedom (d.f)= n-k-1 pada tabel distribusi t dan t-hitung dengan 

menggunakan SPSS 13. 

4) Mengambil keputusan 

Membandingkan nilai probabilitas dengan tingkat 

signifikansi 

Mengambil keputusan apakah H0 diterima atau ditolak dengan 

membandingkan nilai t-hitung dengan t-tabel. Untuk  H1, H2 dan 

H3 apabila t-hitung ≤ t-tabel maka H0  diterima sedangkan bila t-

hitung > t-tabel maka H0  ditolak. 

 

 

        t=0     t = (α; n-k-1)  

5) Menarik kesimpulan 

Bila hipotesisi nol diterima artinya: 

a) Pengungkapan informasi CSR tidak berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 
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b) Earning per Share (EPS) tidak berpengaruh positif terhadap 

harga saham. 

c) Return on Investment (ROI) tidak berpengaruh positif terhadap 

harga saham 

Bila hipotesis nol ditolak artinya : 

a) Pengungkapan informasi CSR berpengaruh positif terhadap 

harga saham. 

b) Earning per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap harga 

saham. 

c) Return on Investment (ROI) berpengaruh positif terhadap harga 

saham. 
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BAB IV 

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

 

A. Sejarah Singkat Bursa Efek Indonesia 

Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia merdeka. 

Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial Belanda dan 

tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh 

Pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah kolonial atau VOC 

Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan 

pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada 

beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut 

disebabkan oleh beberapa faktor seperti Perang Dunia ke I dan II, perpindahan 

kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada Pemerintah Republik Indonesia, dan 

berbagai kondisi yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan 

sebagai mana mestinya. 

Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal pada 

tanggal 10 agustus 1977, kemudian tanggal ini diperingati sebagai HUT Pasar 

Modal Indonesia. Peningkatan kegiatan transaksi dirasakan sudah melebihi 

kapasitas manual, maka BEJ memutuskan untuk mengotomasisasikan kegiatan 

transaksi di bursa. Sistem otomatisasi yang diterapkan di Bursa Efek Jakarta 

(BEJ) dikenal dengan nama Jakarta Automated Trading System (JATS) dan mulai 

dioperasikan pada hari senin tanggal 22 Mei 1995. 
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Pada juli 2000, BEJ menerpkan perdagangan tanpa warkat (Scriplees 

Trading) dengan tujuan untuk meningkatkan likuiditas pasar dan menghindari 

peristiwa saham hilang dan pemalsuan saham, dan juga untuk mempercepat 

proses penyelesaiaan transaksi. Pada tahun 2002, BEJ juga menerapkan sistem 

perdagangan jarak jauh (Remote Trading) sebagai upaya meningkatkan akses 

pasar, efisiensi pasar, kecepatan, dan frekuensi perdagangan. 

Beberapa tahun kemudian pasar modal Indonesia mengalami pertumbuhan 

seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang dikeluarkan pemerintah. Pada 

tahun 2007, Bursa Efek Surabaya (BES) bergabung menjadi satu ke dalam Bursa 

Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia dan sampai 

sekarang nama ini masih tetap dipakai. 

Dengan bergabungnya Bursa Efek Surabaya (BES), maka terdapat 

tambahan 25 emiten saham yang dulunya merupakan emiten single listing di BES. 

Dengan tambahan tersebut dan tambahan IPO di tahun 2007, maka total emiten di 

Bursa Efek Indonesia adalah 383 perusahaan. 

Perusahaan yang listed di BEI tersebar diberbagai sektor usaha. BEI 

membagi perusahaan-perusahaan tersebut kedalam 9 sektor usaha dengan 3 sektor 

usaha pokok, yaitu: 

1.  Sektor- sektor usaha primer (ekstraktif) yang terdiri atas: 

a) Sektor 1, yaitu Pertanian 

b) Sektor 2, yaitu Pertambangan 

2. Sektor-sektor usaha sekunder (Industri Pengolahan dan Manufaktur), 

terdiri atas: 
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a) Sektor 3, yaitu Industri Dasar dan Kimia 

b) Sektor 4, yaitu Aneka Industri 

c) Sektor 5, yaitu Industri Barang Konsumsi 

3. Sektor- sektor tersier (Jasa), terdiri atas: 

a) Sektor 6, yaitu Properti dan Real Estate 

b) Sektor 7, yaitu Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi 

c) Sektor 8, yaitu Keuangan 

d) Sektor 9, yaitu Perdagangan, Jasa dan Investasi 

 

B. Gambaran Umum Perusahaan 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang tergolong dalam  kategori LQ 45 tahun 2007. 

Perusahaan-perusahaan tersebut dapat dilihat dalam tabel dibawah ini: 

 

Tabel 4.1 

Data Perusahaan LQ45  

Periode Agustus 2007-Februari 2008 

 

NO NAMA PERUSAHAAN KODE BIDANG USAHA 

1 PT. Astra argo lestari Tbk AALI Agriculture, Forestry and Fishing 

2 PT. Adhi Karya Tbk ADHI Constructions 

3 PT. Aneka Tambang Tbk ANTM Mining and Mining Services 

4 PT. Astra International Tbk ASII Automotive and Allied Products 

5 PT. Bank Central Asia Tbk BBCA Banking 

6 PT. Bank Bukopin Tbk BBKP Banking 

7 PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk BBRI Banking 

8 PT. Bank Danamon Indonesia Tbk BDMN Banking 

9 PT. Bhakti Investama Tbk BHIT Securities 

10 PT. Berlian Laju Tanker Tbk BLTA Transportations Services 

11 PT. Bank Mandiri Tbk BMRI Banking 

12 PT. Global Mediacom Tbk BMTR Holding and Other Investment 

Companies 

13 PT. Bakrie & Brother Tbk BNBR Holding and Other Investment 
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Companies 

14 PT. Bank Niaga Tbk BNGA Banking 

15 PT. Bank International Indonesia 

Tbk 

BNII Banking 

16 PT. Barito Pacific Timber Tbk  BRPT Lumber and Wood Products 

17 PT. Bakrie Telecom Tbk BTEL Telecommunications 

18 PT. Bumi Resources Tbk BUMI Mining and Mining Services 

19 PT. Citra Marga Nusaphala Persada 

Tbk 

CMNP Other 

20 PT. Central Proteinaprima Tbk CPRO Agriculture, Forestry and Fishing 

21 PT. Ciputra Development Tbk CTRA Real Estate and Property 

22 PT. Ciputra Surya Tbk CTRS Real Estate and Property 

23 PT. Bakrieland Development Tbk ELTY Real Estate and Property 

24 PT. Energi Mega Persada Tbk ENRG Mining and Mining Services 

25 PT. International Nickel 

Indonesia Tbk 

INCO Mining and Mining Services 

26 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF Food and Baverages 

27 PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk INKP Paper and Allied Products 

28 PT. INDOSAT Tbk ISAT Telecommunications 

29 PT. Kawasan Industri Jabateka 

Tbk 

KIJA Real Estate and Property 

30 PT. Kalbe Farma Tbk KLBF Pharmaceuticals 

31 PT. PP London Sumatera Tbk LSIP Agriculture, Forestry and Fishing 

32 PT. Medco Energi International 

Tbk 

MEDC Mining and Mining Services 

33 PT. Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS Mining and Mining Services 

34 PT. Bank Pan Indonesia Tbk PNBN Banking 

35 PT. Panin Life Tbk PNLF Insurance 

36 PT. Tambang Batu Bara Bukit 
Asam Tbk 

PTBA Mining and Mining Services 

37 PT. Holcim Indonesia Tbk SMCB Cement 

38 PT. Sumalindo Lestari Jaya Tbk SULI Lumber and Wood Products 

39 PT. Timah Tbk TINS Mining and Mining Services 

40 PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM Telecommunications 

41 PT. Total Bangun Persada Tbk TOTL Constructions 

42 PT. Truba Alam Manunggal 

Enginering Tbk 

TRUB Constructions 

43 PT. Tempo Scan Pacific Tbk TSPC Pharmaceuticals 

44 PT. Bakrie Sumatra Plantations Tbk UNSP Agriculture, Forestry and Fishing 

45 PT. United Tractors Tbk UNTR Automotive and Allied Products 

 

Dari ke-45 perusahaan itu  masih dilakukan outlayer untuk menghilangkan 

data-data ekstrem. Peneliti melakukan outlayer karena diantara perusahaan-

perusahaan yang akan dijadikan sampel penelitian memiliki nilai-nilai variabel 
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yang ekstrem sehingga harus dihilangkan dan perusahaan tersebut tidak 

dimasukkan dalam sampel penelitian. Setalah dilakukan prosedur outlayer 

ditemukan 7 perusahaan yang memiliki nilai-nilai ekstrem dalam variabel-

variabelnya. Tujuh perusahaan itu adalah sebagai berikut: 

 

NO NAMA PERUSAHAAN KODE 

1 PT. Astra International Tbk. ASII 

2 PT. Bank International Indonesia Tbk. BNII 

3 PT. Barito Pacific Timber Tbk. BRPT 

4 PT. Inaternational Nickel Indonesia Tbk. INCO 

5 PT. Kawasan Industri Jabateka Tbk. KIJA 

6 PT. Sumalindo Lestari Jaya Tbk. SULI 

7 PT. Timah Tbk. TINS 

 

 Jadi, perusahaan-perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI periode Agustus 

2007-Februari 2008 yang sesuai dengan kriteria sampel dan layak dijadikan 

sampel penelitian berjumlah 38 perusahaan.  

Tabel 4.2 

Data Perusahaan Sampel 
 

NO NAMA PERUSAHAAN KODE BIDANG USAHA 

1 PT. Astra argo lestari Tbk AALI Agriculture, Forestry and Fishing 

2 PT. Adhi Karya Tbk ADHI Constructions 

3 PT. Aneka Tambang Tbk ANTM Mining and Mining Services 

4 PT. Bank Central Asia Tbk BBCA Banking 

5 PT. Bank Bukopin Tbk BBKP Banking 

6 PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk BBRI Banking 

7 PT. Bank Danamon Indonesia Tbk BDMN Banking 

8 PT. Bhakti Investama Tbk BHIT Securities 

9 PT. Berlian Laju Tanker Tbk BLTA Transportations Services 

10 PT. Bank Mandiri Tbk BMRI Banking 

11 PT. Global Mediacom Tbk BMTR Holding and Other Investment 

Companies 

12 PT. Bakrie & Brother Tbk BNBR Holding and Other Investment 
Companies 

13 PT. Bank Niaga Tbk BNGA Banking 

14 PT. Bakrie Telecom Tbk BTEL Telecommunications 
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15 PT. Bumi Resources Tbk BUMI Mining and Mining Services 

16 PT. Citra Marga Nusaphala Persada 

Tbk 

CMNP Other 

17 PT. Central Proteinaprima Tbk CPRO Agriculture, Forestry and Fishing 

18 PT. Ciputra Development Tbk CTRA Real Estate and Property 

19 PT. Ciputra Surya Tbk CTRS Real Estate and Property 

20 PT. Bakrieland Development Tbk ELTY Real Estate and Property 

21 PT. Energi Mega Persada Tbk ENRG Mining and Mining Services 

22 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF Food and Baverages 

23 PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk INKP Paper and Allied Products 

24 PT. INDOSAT Tbk ISAT Telecommunications 

25 PT. Kalbe Farma Tbk KLBF Pharmaceuticals 

26 PT. PP London Sumatera Tbk LSIP Agriculture, Forestry and Fishing 

27 PT. Medco Energi International 

Tbk 

MEDC Mining and Mining Services 

28 PT. Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS Mining and Mining Services 

29 PT. Bank Pan Indonesia Tbk PNBN Banking 

30 PT. Panin Life Tbk PNLF Insurance 

31 PT. Tambang Batu Bara Bukit 

Asam Tbk 

PTBA Mining and Mining Services 

32 PT. Holcim Indonesia Tbk SMCB Cement 

33 PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM Telecommunications 

34 PT. Total Bangun Persada Tbk TOTL Constructions 

35 PT. Truba Alam Manunggal 

Enginering Tbk 

TRUB Constructions 

36 PT. Tempo Scan Pacific Tbk TSPC Pharmaceuticals 

37 PT. Bakrie Sumatra Plantations Tbk UNSP Agriculture, Forestry and Fishing 

38 PT. United Tractors Tbk UNTR Automotive and Allied Products 
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BAB V 

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

 

A. Deskripsi Data 

 Penelitian ini dilakukan dengan memulai memilih sampel yang akan 

dianalisis. Dari keseluruhan populasi yaitu seluruh saham yang terdaftar di PT. 

Bursa Efek Indonesia, penulis mengambil sampel dengan metode purposive 

sampling. Teknik pengambilan sampel dengan metode purposive sampling 

merupakan teknik pengambilan sampel dengan menggunakan kriteria-kriteria 

tertentu. 

Perusahan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan-

perusahaan yang tergolong LQ45 periode Agustus 2007-Februari 2008. 

Perusahaan-perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

agustus 2007-februari 2008 yang sesuai dengan kriteria dan layak untuk dijadikan 

sampel penelitian berjumlah 38 perusahaan. 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga saham yang diukur 

dengan cumulative abnormal return sedangkan variabel independennya meliputi : 

pengungkapan informasi CSR yang diukur dengan Corporate Social 

Responsibility Indeks (CSRI), Earning per share (EPS) dan Return on Investment 

(ROI). EPS dan ROI berfungsi sebagai variabel kontrol. Statistik deskriptif 

variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini dapat dilihat dalam tabel 

dibawah ini : 
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Tabel 5.1 

Deskripsi Data Penelitian 

 
 Descriptive Statistics 

 

  N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

Commulative 
Abnormal Return 

38 -.10735 .11729 .0088308 .05917769 

CSR Indeks 38 .15385 .53846 .3060055 .10735384 

Earning per Share 38 8 1253 200.24 252.303 

Return on Investment 38 .003 .426 .07741 .098294 

Valid N (listwise) 38         

 

Tabel 5.1 menunjukkan bahwa CAR memilki rata-rata sebesar 0,0088308 

dengan standar deviasi sebesar 0,05917769. CSRI memiliki rata-rata sebesar 

0,3060055 dengan standar deviasi sebesar 0,10735384. EPS memiliki rata-rata 

sebesar 200,24 dengan standar deviasi sebesar 252,303. Sedangkan ROI memiliki 

rata-rata sebesar 0,07741 dengan standar deviasi sebesar 0,098294. 

 

B. Analisi Data 

Untuk menjawab masalah yaitu apakah pengungkapan informasi 

Corporate Social Responsibility (CSR) akan berpengaruh terhadap harga saham 

perusahaan yang tergolong dalam kelompok LQ45 dilakukan langkah-langkah 

sebagai berikut : 

1. Menghitung indeks pengungkapan sosial (CSRI) berdasarkan daftar. 

Daftar pengungkapan sosial yang dijadikan acuan dapat dilihat pada 

tabel 2.1. Rumus untuk perhitungan CSRI adalah sebagai berikut: 
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Contoh perhitungan indeks pengungkapan sosial untuk PT. Astra Agro 

Lestari Tbk (AALI) adalah sebagai berikut: 

 

 

                 
 
 

Perhitungan Indeks Pengungkapan Sosial secara lengkap dapat dilihat 

pada lampiran 2. 

2. Menghitung return tidak normal tiap-tiap sekuritas pada setiap hari periode 

peristiwa, langkah-langkahnya adalah sebagai berikut : 

a. Menghitung return sesungguhnya tiap sekuritas pada setiap hari 

periode peristiwa. 

 

 

Contoh perhitungan return sesungguhnya untuk AALI adalah sebagai 

berikut: 

 

 

 

 

 
 

Perhitungan return sesungguhnya secara lengkap dapat dilihat pada 

lampiran 5. 

b. Menghitung return ekspektasi (= return indeks pasar) tiap-tiap 

sekuritas pada setiap hari periode peristiwa. 
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Contoh perhitungan return indeks pasar untuk AALI adalah sebagai 

berikut: 

 

 

 

 

                                                              
 

Perhitungan return indeks pasar secara lengkap dapat dilihat pada 

lampiran 7. 

c. Menghitung besarnya return tidak normal tiap-tiap sekuritas pada 

setiap hari periode peristiwa. 

 

RTNi,t = Ri,t – E(Ri,t) 

Karena (Ri,t) = Rm,t ; maka RTNi,t = Ri,t – Rm,t  

Contoh perhitungan return tidak normal untuk AALI pada t0 adalah 

sebagai berikut: 

RTNAALI,t0 = Ri,t0 – Rm,t0 

= -0,02521- (-0,013) 

  = -0,01221 

Perhitungan return tidak normal secara lengkap dapat dilihat pada 

lampiran 8. 
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3. Menghitung Comulative Abnormal Return (CAR) atau Akumulasi Return 

Tidak Normal (ARTN) untuk tiap-tiap perusahaan sampel selama periode 

peristiwa. 

 

 

Contoh perhitungan Akumulasi Return Tidak Normal untuk AALI adalah 

sebagai berikut:  

ARTNAALI -0,02622 + (-0,01097) + (-0,01191) + 0,01203 + (-0,00297) +  

(-0,03259) + (-0,01221) + 0,02407 + (-0,00506) + (-0,02509) 

+ (-0,02082) + (-0,00659) + 0,01098 

                = -0,10735 

 

Perhitungan Akumulasi Return Tidak Normal secara lengkap dapat dilihat 

pada lampiran 8. 

4. Menentukan  Earning Per Share (EPS) dan Return On Investment (ROI). 

Hasil pengukuran ini diambil dari Indonesian Capital Market 

Directory tahun 2007 dan dapat dilihat pada lampiran 3. Dalam penelitian 

ini EPS dan ROI dipakai sebagai variabel kontrol. 

5. Pengujian Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Untuk menguji apakah data yang digunakan pada penelitian ini 

berdistribusi normal atau tidak, dapat dilihat dari grafik Q-Q plot linear.  
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Gambar 5.1 

Hasil Iji Normalitas 

 

Berdasarkan grafik Q-Q Plot pada gambar 5.1 tersebut dapat 

diketahui bahwa data menyebar di sekitar garis diagonal. Dengan 

demikian dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan pada penelitian 

ini berdistribusi normal. 

b. Uji Autokorelasi 

Pengujian autokorelasi dilakukan untuk menguji apakah dalam 

sebuah model regresi linear terdapat korelasi yang kuat antara variabel 

dependen dan variabel independen. Model regresi yang baik adalah regresi 
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yang bebas dari autokorelasi. Untuk mengetahui adanya autokorelasi dapat 

dideteksi dengan menggunakan Durbin Watson (DW) statistik, yaitu: 

 Jika DW > dU, maka tidak ada autokorelasi 

 Jika DW < dL, maka terjadi autokorelasi 

 Jika dL < DW < dU, maka tidak dapat dideteksi apakah terjadi 

autokorelasi atau tidak. 

Tabel 5.2 

Hasil Uji Autokorelasi 

 
               Model Summary

b 

 

Model R R Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .462
a 

.214 .144 .05474322 1.760 

a  Predictors: (Constant), Return on Investment, CSR Indeks, Earning per 

Share 

b  Dependent Variable: Commulative Abnormal Return 

 

Berdasarkan tabel di atas diketahui nilai DW dari hasil regresi 

diperoleh angka sebesar 1,760 sedangkan d-Durbin Watson dengan 

menggunakan n= 38 dengan parameter k= 3 (38-3-1) = 34 menunjukkan 

nilai du= 1,318 dan dl= 1,656. Karena  hasil regresi menghasilkan DW= 

1,760 dan nilai tersebut lebih besar dari nilai tabel d-Durbin Watson  dl= 

1,656 dan du= 1,318 maka model regresi ini bebas dari autokorelasi.  

c. Uji Heterokedastisitas 

Uji heterokedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan yang lain. Model regresi yang baik tidak terjadi 
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heterokedastisitas. Uji heterokedastisitas ini menggunakan metode 

diagram berserak atau scatterplot, dengan output SPSS for windows 13. 

 

Gambar 5.2 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Dari gambar 5.2 di atas grafik Scatterplot yang dihasilkan terlihat 

hampir semua titik menyebar secara acak, tidak membentuk pola tertentu 

yang jelas serta tersebar di atas maupun di bawah angka 0 pada sumbu Y 

sehingga disimpulkan model regresi bebas heteroskedastisitas.  

d. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya 

hubungan (korelasi) yang kuat antar variabel independen dalam persamaan 
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regresi. Adanya multikolinearitas berarti bahwa dua atau lebih variabel 

bebas (independen) saling berkaitan dengan kuat atau saling berkorelasi 

secara signifikan. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari 

adanya multikolinearitas antar variabel independen. Variabel dapat 

dikatakan bebas dari gejala multikolinearitas jika dalam hasil regresi 

antara variabel dependen dengan setiap variabel independen nilai VIF di 

bawah  10 dan tolerance variance di atas 0,10. 

 

Tabel 5.3 

Hasil Uji Multikolinearitas 

 
Variabel Independen Tolerance VIF Keterangan 

CSRI 0,948 1,055 Tidak terdapat multikolinearitas 

EPS 0,485 2,063 Tidak terdapat multikolinearitas 

ROI 0,476 2,103 Tidak terdapat multikolinearitas 

 

Hasil perhitungan nilai tolerance menunjukkan tidak ada variabel 

bebas yang memiliki nilai tolerance yang kurang dari 0,10. Hasil 

perhitungan nilai Variance Inflation factor (VIF) menunjukkan tidak ada 

satu variabel bebas yang memiliki nilai VIF lebih dari 10. Jadi dapat 

disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel bebas dalam 

model regresi. 

6. Penentuan persamaan regresi berganda 

Hasil analisis regresi untuk menguji hipotesis yang diajukan adalah 

sebagai berikut: 
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Tabel 5.4 

Koefisien Regresi 

 

Coefficients
a 

Model 

  Unstandardized Standardized  

t Sig. 

  Coefficients Coefficients 

  B 
Std. 

Error Beta 

1 (Constant) -.001 .027   -.025 .980 

  CSR Indeks .056 .086 .101 .649 .520 

  Earning per Share -.000 .000 -.649 -2.969 .005 

  Return on Investment .295 .133 .490 2.224 .033 

 

a .Dependent Variable: Commulative 

Abnormal Return 
    

Pada tabel 5.4 dapat diketahui bahwa koefisien konstanta 

berdasarkan hasil regresi adalah sebesar -0,00067. Koefisien regresi untuk 

variabel pengungkapan CSR (CSRI) sebesar 0,05590. Koefisien regresi 

untuk variable EPS sebesar -0,00015 dan koefisien regresi untuk variabel 

ROI sebesar  0,29530. 

Berdasarkan perhitungan di atas, maka dapat disusun persamaan 

regresi seperti di bawah ini: 

 

CAR = -0,00067+ 0,05590CSRI- 0,00015EPS+ 0,29530ROI 

 

7. Pengujian Hipotesis 

a. Pengujian Simultan (Uji F) 

Uji F bertujuan untuk melihat secara serentak atau simultan 

variabel independen terhadap variabel dependen. 

Langkah-langkah untuk melakukan uji F adalah sebagai berikut: 
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1) Menentukan Hipotesis. 

H0: Pengungkapan informasi CSR, Earning per Share (EPS) 

dan Return on Investment (ROI) tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. 

H1: Pengungkapan informasi CSR, Earning per Share (EPS) 

dan Return on Investment (ROI) berpengaruh terhadap 

harga saham. 

2) Menentukan Level of Significance (α) 

Level of Significance atau taraf nyata yang digunakan dalan 

uji F ini adalah a = 5%, level of confidence 95% dan  degree of 

freedom (d.f)= n-k-1 yaitu d.f: 38-3-1=34 

3) Menentukan F-tabel 

Untuk mengetahui nilai F-tabel dilakukan dengan melihat 

Level of Significance atau taraf nyata sebesar = 5%, level of 

confidence 95% , degree of freedom (d.f) 38-3-1 =34 sebgai 

denumerator dan 3 varibel independen sebagai numerator maka 

pada tabel distribusi F diketahui bahwa F-tabel sebesar 2,852 pada 

tingkat signifikansi F sebesar 0,05. 

4) Menentukan F-hitung 
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Tabel 5.5 

Hasil Uji F 

 

ANOVA
b 

Model 

  Sum of  

df Mean Square F Sig.   Squares 

1 Regression .028 3 .009 3.079 .040
a 

  Residual .102 34 .003     

  Total .130 37       

a Predictors: (Constant), Return on Investment, CSR Indeks, Earning per Share 

b Dependent Variable: Commulative Abnormal Return 

   

Hasil perhitungan F-hitung dengan menggunakan SPSS for 

windows 13 seperti yang telah diketahui pada hasil uji F yang 

tampak pada tabel 5.5 F-hitung diketahui sebesar 3,079 dan nilai 

signifikan F sebesar 0,040. 

5) Menganbil keputusan 

a) Apabila F-hitung lebih ≥ F-tabel pada α: 0,05, maka H0 

ditolak dan Ha diterima. 

b) Apabila F-hitung lebih < F-tabel pada α: 0,05, maka H0 

diterima dan Ha ditolak. 

Karena telah diketahui F-hitung 3,079 ≥ F-tabel 2,852 dan 

nilai signifkan F 0,040 < 0,05 maka dapat diputuskan bahwa H0 

ditolak 

6) Mengambil kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan dapat 

diambil kesimpulan bahwa Pengungkapan informasi CSR, Earning 
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per Share (EPS) dan Return on Investment (ROI) berpengaruh 

terhadap harga saham.  

 

b. Pengujian Parsial ( Uji t ) 

1) Menentukan formulasi H0 dan Ha serta alternatif pengujian satu sisi 

uji t, yaitu : 

a) H1 : Pengungkapan informasi CSR berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

H01 : β1 ≤ 0 Pengungkapan informasi CSR tidak berpengaruh 

positif terhadap harga saham. 

Ha1 : β1 > 0 Pengungkapan informasi CSR berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

b) H2 : Earninng per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap 

harga saham. 

H02 : β2 ≤ 0 EPS tidak berpengaruh positif terhadap harga 

saham. 

Ha2 : β2 > 0EPS berpengaruh positif terhadap harga saham. 

c) H3 : Return on Investment (ROI) berpengaruh positif terhadap 

harga saham. 

H03 : β3 ≤ 0 ROI berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Ha3 : β3 > 0 ROI berpengaruh positif terhadap harga saham. 
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2) Menentukan Level of Significance (α) 

Level of Significance atau taraf nyata yang digunakan dalan 

uji t ini adalah = 5%, level of confidence 95% dan  degree of 

freedom (d.f): 38-3-1=34. 

3) Menentukan t-tabel 

Untuk mengetahui nilai t-tabel dilakukan dengan melihat 

Level of Significance atau taraf nyata sebesar = 5%, level of 

confidence 95% dan  degree of freedom (d.f) 38-3-1 =34, pada 

tabel distribusi t diketahui bahwa t-tabel sebesar 1,686 dan nilai 

signifikan t sebesar 0,05. 

4) Menentukan t-hitung 

 

Tabel 5.6 

Hasil Uji t 

 
Variabel Independen Koefisien t Signifikan Kesimpulan 

Constanta -0,00067 -0,02473 0,98041  

CSR Indeks 0,05590 0,64932 0,52049 Hipotesis tidak didukung 

Earning per Share -0,00015 -2,96908 0,00544 Hipotesis tidak didukung 

Return on Investment 0,29530 2,22404 0,03289 Hipotesis didukung 

 

Dari tabel 5.6 dapat diketahui nilai t-hitung sebesar : 

a) CSRI : t-hitung sebesar 0,649 dan signifikansi t sebesar 0,520. 

b) EPS : t-hitung sebesar -2,969 dan signifikansi t sebesar 0,005. 

c) ROI : t-hitung sebesar 2,224 dan signifikansi t sebesar 0,033. 
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5) Mengambil keputusan 

a) Pengungkapan informasi CSR (CSRI) : t-hitung 0,649 < t-tabel 

1,686 dan signifikansi t 0,520 > 0,05 maka diputuskan H01 

diterima. 

b) EPS : t-hitung -2,969 < t-tabel 1,686 dan signifikansi t 0,005 < 

0,05 maka diputuskan H02 diterima 

c) ROI : t-hitung 2,224 ≥ t-tabel 1,686 dan signifikansi t 0,033 < 

0,05 maka diputuskan H03 ditolak. 

6) Menarik kesimpulan 

a) H01 diterima berarti pengungkapan informasi CSR tidak 

berpengaruh positif terhadap harga saham. 

b) H02 diterima berarti Earning per Share (EPS)  tidak 

berpengaruh positif terhadap harga saham. 

c) H03 ditolak berarti Return on Investment (ROI)  berpengaruh 

positif terhadap harga saham. 

7) Koefisien determinasi ( R2 
) 

Nilai Ajusted R Square menunjukkan besarnya prosentase 

pengaruh variabel independen yaitu Pengungkapan informasi CSR, 

Earning per Share , dan Return on Investment terhadap variabel 

dependen yaitu harga saham. Dapat dilihat pada tabel 5.2 nilai 

Ajusted R Square adalah 0,144 atau 14,4% yang berarti variabel 

independen yaitu pengungkapan informasi CSR, Earning per 

Share, dan Return on Investment dapat menjelaskan variabel 
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dependen yaitu harga saham sebesar 14,4% dan sisanya sebesar 

85,6% dijelaskan oleh variabel independen lainnya. 

 

C. Pembahasan 

1. Pengaruh pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility (CSR), 

Earning per Share (EPS) dan Return on Investment (ROI)  terhadap harga 

saham (Uji F). 

Dari tabel 5.4 dapat dilihat nilai F-hitung sebesar 3,079. Dari data 

tersebut diketahui bahwa nilai F-hitung 3,079 ≥ F-tabel 2,852 dan nilai 

signifikansi F 0,040 ≤ 0,05 maka dapat diputuskan bahwa H0 : pengungkapan 

informasi CSR, Earning per Share dan Return on Investment tidak 

berpengaruh terhadap harga saham ditolak. 

Disimpulkan pengungkapan informasi CSR, EPS, dan ROI secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham yang tercermin oleh abnormal 

returnnya. Pada tabel 5.2 dapat kita lihat nilai adjusted R
2
 adalah sebesar 

0,144 atau 14,4%. Hal ini berarti bahwa pengungkapan informasi CSR, EPS 

dan ROI secara bersama-sama mempengaruhi harga saham sebesar 14,4% 

sedangkan sisanya sebesar 85,6% dipengaruhi oleh variabel lain diluar model. 

2. Pengaruh pengungkapan informasi Corporate Social Responsibility (CSR) 

terhadap harga saham. 

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah suatu konsep yang 

berkaitan dengan tanggung jawab perusahaan terhadap karyawan maupun 

lingkungannya. Pengertian lingkungan bisa sangat luas mulai dari lingkungan 
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dalam arti sebenarnya, pemilik modal (stockholder), pemerintah hingga 

masyarakat sekitar operasi perusahaan yang bersangkutan (stakeholder). 

Dalam  hubungannya dengan pengungkapan  informasi, perusahaan akan 

mengungkapkan suatu informasi jika informasi tersebut dipandang  dapat 

memberikan manfaat bagi perusahaan. 

Dengan menerapkan CSR, diharapkan perusahaan akan memperoleh 

legitimasi sosial dan memaksimalkan kekuatan keuangannya dalam jangka 

panjang (Kiroyan, 2006). Literatur mengenai pengungkapan sukarela 

memberikan pemahaman bahwa pengungkapan informasi tersebut digunakan 

dalam penilaian perusahaan dan corporate finance (Core, 2001). Hal ini 

mengindikasikan bahwa perusahaan yang menerapkan CSR mengharapkan 

akan direspon positif oleh para pelaku pasar. 

Dari Tabel 5.5 dapat dilihat bahwa nilai t-hitung untuk variabel 

pengungkapan informasi CSR adalah sebesar 0,64932 dengan nilai signifikansi 

t sebesar 0,52049. Oleh karena nilai t-hitung tersebut lebih kecil dari 1,692 

tetapi masih lebih besar dari nol dan nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05 

artinya pengungkapan informasi CSR mempunyai pengaruh positif namun 

pengaruh tersebut tidak signifikan terhadap harga saham yang diukur melalui 

abnormal returnnya. Maka dapat disimpulkan H01 yang menyatakan  

pengungkapan informasi CSR tidak berpengaruh positif terhadap harga saham 

diterima. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang diperoleh oleh 

Lutfi, (2001). Dalam Zuroh dan Pande, 2003 disebutkan bahwa Lutfi (2001) 
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yang meneliti praktik pengungkapan sosial yang dilakukan oleh perusahaan 

terhadap perubahan harga saham membuktikan bahwa tidak terdapat pengaruh 

yang signifikan dari praktik pengungkapan social yang dilakukan oleh 

perusahaan terhadap perubahan harga saham. 

Penelitian ini yang menghubungkan antara pengungkapan CSR dengan 

harga saham yang diukur dengan  abnormal return  juga memperoleh hasil 

yang sama. Pengungkapan informasi CSR yang dilakukan oleh perusahaan 

dalam laporan tahunan ternyata tidak mempunyai pengaruh yang signifikan 

terhadap harga saham. Hipotesis penelitian yang menyatakan bahwa 

pengungkapan CSR akan berpengaruh positif terhadap harga saham ditolak 

walaupun sampel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

perusahaan yang tergolong LQ45 (liquid dan respon dari investor tinggi). 

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hill et al. 

pada tahun 2007. Dalam tulisan Gatoso (2007) disebutkan, penelitian yang 

dilakukan oleh Hill et al. (2007) mengambil sampel beberapa perusahaan di 

Amerika Serikat, Eropa dan Asia yang melakukan praktik CSR menemukan 

bahwa perusahaan-perusahaan yang melakukan praktik CSR, pada jangka 

pendek (3-5 tahun) tidak mengalami kenaikan nilai saham yang signifikan, 

namun dalam jangka panjang (10 tahun), perusahaan-perusahaan tersebut 

mengalami kenaikan nilai saham yang signifikan dibandingkan dengan 

perusahaan-perusahaan yang tidak melakukan praktik CSR. 

Salah satu kesimpulan yang didapat dalam penelitian Grey et al. 

(1995) dalam Lutfi (2000) menyatakan bahwa faktor negara asal perusahaan 
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dan negara yang menjadi tempat pelaporan memiliki efek yang signifikan 

terhadap pengungkapan sosial. Selama ini, pelaksanaan CSR di Indonesia 

hanyalah merupakan sebuah tindakan sukarela dari perusahaan. Artinya, CSR 

sangat tergantung dari komitmen dan norma etika perusahaan untuk turut 

memikirkan kondisi sosial sekitarnya. Sehingga, wacana CSR tidak pernah 

menjadi prioritas utama bagi perusahaan-perusahaan di Indonesia. Pihak 

perusahaan maupun investor belum memandang bahwa informasi tersebut 

merupakan informasi yang penting.  

Babak baru perkembangan dan pengaturan CSR di Indonesia baru 

muncul pada pertenganhan tahun 2007. Hal tersebut ditandai dengan 

disahkannya Undang-Undang Nomor 40 tahun 2007 tentang Perseroan 

Terbatas. Di dalam salah satu pasalnya, yaitu pasal 74 disebutkan bahwa 

semua perusahaan dibidang sumber daya alam berkewajiban untuk 

melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan. Sementara itu, 

perkembangan CSR di mancanegara sudah demikian sangat populer. Di 

beberapa negara bahkan, CSR digunakan sebagai salah satu indikator 

penilaian kinerja sebuah perusahaan dengan dicantumkannya informasi CSR 

di catatan laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan. 

Praktik pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan di 

Indonesia memang sudah direspon dengan baik oleh investor. Akan tetapi, 

Investor belum menggunakan informasi tersebut dalam menentukan keputusan 

investasinya. Dengan kata lain, informasi kegiatan CSR tersebut belum 

mampu membentuk kepercayaan baru yang dapat mendorong atau mengubah 
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ekspektasi para investor terhadap keputusan untuk menjual, menahan, atau 

membeli lagi saham perusahaan.  

3. Variabel Kontrol 

a. Pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap harga saham. 

Dari Tabel 5. 5 dapat dilihat bahwa nilai t-hitung untuk variabel EPS 

adalah sebesar -2,96908 dengan nilai signifikansi t sebesar 0,00544. Oleh 

karena nilai t-hitung tersebut lebih kecil dari 1,692 dan lebih kecil dari nol 

serta nilai signifikansinya lebih kecil dari 0,05 artinya EPS mempunyai 

pengaruh negatif dan pengaruh tersebut signifikan terhadap harga saham. 

Maka dapat disimpulkan H02 yang menyatakan  Earning per Share (EPS)  

tidak berpengaruh positif terhadap harga saham diterima. 

b. Pengaruh Return on Investmen (ROI) terhadap harga saham. 

Dari Tabel 5. 5 dapat dilihat bahwa nilai t-hitung untuk variable ROI 

adalah sebesar 2,22404 dengan nilai signifikansi t sebesar 0,03289. Oleh karena 

nilai t-hitung tersebut lebih besar dari 1,686 dan lebih besar nol dan nilai 

signifikansinya lebih kecil dari 0,05 artinya Return on Investment mempunyai 

pengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Maka dapat disimpulkan 

H03 yang menyatakan  Return on Investmen (ROI) tidak berpengaruh positif 

terhadap harga saham ditolak. 
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BAB VI 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisa data yang dilakukan oleh penulis pada 

perusahaan sampel, dapat ditarik kesimpulan yaitu: 

1. Hasil penelitian secara simultan, pengungkapan informasi Corporate 

Social Responsibility (CSR), Earning per Share (EPS), dan Return on 

Investment (ROI) berpengaruh (positif) terhadap harga saham 

perusahaan LQ45. 

2. Hasil penelitian secara parsial, pengungkapan informasi CSR tidak 

mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap harga saham 

perusahaan LQ45. 

3. Hasil ikutan berdasarkan penelitian ini, secara parsial variabel EPS 

tidak mempunyai pengaruh positif terhadap harga saham dan variabel 

ROI diketahui mempunyai pengaruh positif terhadap harga saham 

 

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini mempunyai keterbatasan sebagai berikut: 

1. Penelitian ini hanya menggunakan satu periode pengamatan, sehingga 

hasil penelitian ini mungkin relatif belum mampu digunakan untuk 

menarik kesimpulan secara umum. 
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2. Daftar item pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

yang digunakan dalam penelitin ini mengacu pada penelitian 

Sembiring (2005). Dimungkinkan masih terdapat daftar item 

pengungkapan CSR lain yang lebih lengkap dan lebih sesuai dengan 

kondisi perusahaan di Indonesia. 

3. Adanya subyektivitas dalam melakukan pengamatan terhadap 

pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR), sehingga 

dimungkinkan hasil pengamatan akan berbeda antara penulis dengan 

peneliti lain. 

 

C. Saran 

1. Saran untuk penelitian selanjutnya : 

a. Bisa menambah periode pengamatan sehingga dapat lebih mewakili dan 

menarik kesimpulan secara umum. 

b. Bisa menggunakan daftar item pengungkapan CSR lainnya yang mungkin 

dapat lebih mencerminkan/ mewakili praktek pengungkapan CSR yang 

dilakukan oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia. 

2. Walaupun secara parsial informasi tersebut tidak mempunyai pengaruh 

terhadap harga saham, akan tetapi bagi perusahaan yang tergolong LQ45, 

informasi tersebut masih tetap relevan untuk diungkapkan dalam laporan 

tahunan perusahaan karena perusahaan LQ45 merupakan salah satu golongan 

perusahaan yang sangat diperhatikan oleh pelaku ekonomi dan masyarakat. 
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3. Bagi pemerintah, Bappepam hendaknya mengawasi dengan seksama praktik 

kegiatan CSR perusahaan sehingga akan dapat menciptakan perilaku 

perusahaan yang sadar akan tanggung jawab terhadap lingkungan, masyarakat 

dan pelaku ekonomi lainnya. 
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LAMPIRAN 1 

Tabel Tanggal Publikasi Laporan Tahunan 

        

NO NAMA PERUSAHAAN KODE TANGGAL  

      PUBLIKASI 

1 PT. Astra argo lestari Tbk AALI 25-Apr-08 

2 PT. Adhi Karya Tbk ADHI 30-Apr-08 

3 PT. Aneka Tambang Tbk ANTM 30-Apr-08 

4 PT. Bank Central Asia Tbk BBCA 28-Apr-08 

5 PT. Bank Bukopin Tbk BBKP 30-Apr-08 

6 PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk BBRI 30-Apr-08 

7 PT. Bank Danamon Indonesia Tbk BDMN 18 Maret 2008 

8 PT. Bhakti Investama Tbk BHIT 25-Apr-08 

9 PT. Berlian Laju Tanker Tbk BLTA 14-Apr-08 

10 PT. Bank Mandiri Tbk BMRI 30-Apr-08 

11 PT. Global Mediacom Tbk BMTR 8-Apr-08 

12 PT. Bakrie & Brother Tbk BNBR 30-Apr-08 

13 PT. Bank Niaga Tbk BNGA 8-Apr-08 

14 PT. Bakrie Telecom Tbk BTEL 30-Apr-08 

15 PT. Bumi Resources Tbk BUMI 30-Apr-08 

16 PT. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk CMNP 12 Mei 2008 

17 PT. Central Proteinaprima Tbk CPRO 30-Apr-08 

18 PT. Ciputra Development Tbk CTRA 29-Apr-08 

19 PT. Ciputra Surya Tbk CTRS 30-Apr-08 

20 PT. Bakrieland Development Tbk ELTY 30-Apr-08 

21 PT. Energi Mega Persada Tbk ENRG 30-Apr-08 

22 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 30-Apr-08 

23 PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk INKP 17 Juni 2008 

24 PT. INDOSAT Tbk ISAT 5 Mei 2008 

25 PT. Kalbe Farma Tbk KLBF 28 Mei 2008 

26 PT. PP London Sumatera Tbk LSIP 30-Apr-08 

27 PT. Medco Energi International Tbk MEDC 2 Mei 2008 

28 PT. Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS 30-Apr-08 

29 PT. Bank Pan Indonesia Tbk PNBN 30-Apr-08 

30 PT. Panin Life Tbk PNLF 30-Apr-08 

31 PT. Tambang Batu Bara Bukit Asam Tbk PTBA 30-Apr-08 

32 PT. Holcim Indonesia Tbk SMCB 21-Apr-08 

33 PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM 23 Mei 2008 

34 PT. Total Bangun Persada Tbk TOTL 17-Apr-08 
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LAMPIRAN 1 

Tabel Tanggal Publikasi Laporan Tahunan (Lanjutan) 

35 PT. Truba Alam Manunggal Enginering Tbk TRUB 30-Apr-08 

36 PT. Tempo Scan Pacific Tbk TSPC 6 Juni 2008 

37 PT. Bakrie Sumatra Plantations Tbk UNSP 30-Apr-08 

38 PT. United Tractors Tbk UNTR 30-Apr-08 
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LAMPIRAN 2 

Tabel CSR dan CSRI 

     NO NAMA PERUSAHAAN KODE CSR CSRI 

          

1 PT. Astra argo lestari Tbk AALI 23 0.294872 

2 PT. Adhi Karya Tbk ADHI 16 0.205128 

3 PT. Aneka Tambang Tbk ANTM 34 0.435897 

4 PT. Bank Central Asia Tbk BBCA 15 0.192308 

5 PT. Bank Bukopin Tbk BBKP 21 0.269231 

6 PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk BBRI 25 0.320513 

7 PT. Bank Danamon Indonesia Tbk BDMN 18 0.230769 

8 PT. Bhakti Investama Tbk BHIT 17 0.217949 

9 PT. Berlian Laju Tanker Tbk BLTA 16 0.205128 

10 PT. Bank Mandiri Tbk BMRI 17 0.217949 

11 PT. Global Mediacom Tbk BMTR 16 0.205128 

12 PT. Bakrie & Brother Tbk BNBR 42 0.538462 

13 PT. Bank Niaga Tbk BNGA 16 0.205128 

14 PT. Bakrie Telecom Tbk BTEL 22 0.282051 

15 PT. Bumi Resources Tbk BUMI 21 0.269231 

16 PT. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk CMNP 30 0.384615 

17 PT. Central Proteinaprima Tbk CPRO 13 0.166667 

18 PT. Ciputra Development Tbk CTRA 19 0.24359 

19 PT. Ciputra Surya Tbk CTRS 13 0.166667 

20 PT. Bakrieland Development Tbk ELTY 23 0.294872 

21 PT. Energi Mega Persada Tbk ENRG 31 0.397436 

22 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 36 0.461538 

23 PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk INKP 27 0.346154 

24 PT. INDOSAT Tbk ISAT 24 0.307692 

25 PT. Kalbe Farma Tbk KLBF 30 0.384615 

26 PT. PP London Sumatera Tbk LSIP 19 0.24359 

27 PT. Medco Energi International Tbk MEDC 29 0.371795 

28 PT. Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS 23 0.294872 

29 PT. Bank Pan Indonesia Tbk PNBN 19 0.24359 

30 PT. Panin Life Tbk PNLF 23 0.294872 
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LAMPIRAN 2 

Tabel CSR dan CSRI (Lanjutan) 

31 PT. Tambang Batu Bara Bukit Asam Tbk PTBA 41 0.525641 

32 PT. Holcim Indonesia Tbk SMCB 28 0.358974 

33 PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM 36 0.461538 

34 PT. Total Bangun Persada Tbk TOTL 12 0.153846 

35 PT. Truba Alam Manunggal Enginering Tbk TRUB 26 0.333333 

36 PT. Tempo Scan Pacific Tbk TSPC 14 0.17949 

37 PT. Bakrie Sumatra Plantations Tbk UNSP 30 0.384615 

38 PT. United Tractors Tbk UNTR 42 0.538462 
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LAMPIRAN 3 

Tabel EPS dan ROI 

     NO NAMA PERUSAHAAN KODE EPS ROI 

          

1 PT. Astra argo lestari Tbk AALI 1253 0.389 

2 PT. Adhi Karya Tbk ADHI 62 0.026 

3 PT. Aneka Tambang Tbk ANTM 538 0.426 

4 PT. Bank Central Asia Tbk BBCA 364 0.021 

5 PT. Bank Bukopin Tbk BBKP 66 0.011 

6 PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk BBRI 393 0.024 

7 PT. Bank Danamon Indonesia Tbk BDMN 424 0.024 

8 PT. Bhakti Investama Tbk BHIT 96 0.035 

9 PT. Berlian Laju Tanker Tbk BLTA 182 0.037 

10 PT. Bank Mandiri Tbk BMRI 210 0.014 

11 PT. Global Mediacom Tbk BMTR 108 0.094 

12 PT. Bakrie & Brother Tbk BNBR 8 0.016 

13 PT. Bank Niaga Tbk BNGA 63 0.014 

14 PT. Bakrie Telecom Tbk BTEL 9 0.031 

15 PT. Bumi Resources Tbk BUMI 383 0.28 

16 PT. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk CMNP 60 0.044 

17 PT. Central Proteinaprima Tbk CPRO 20 0.046 

18 PT. Ciputra Development Tbk CTRA 26 0.022 

19 PT. Ciputra Surya Tbk CTRS 87 0.089 

20 PT. Bakrieland Development Tbk ELTY 11 0.024 

21 PT. Energi Mega Persada Tbk ENRG 8 0.012 

22 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 104 0.033 

23 PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk INKP 158 0.017 

24 PT. INDOSAT Tbk ISAT 376 0.045 

25 PT. Kalbe Farma Tbk KLBF 69 0.137 

26 PT. PP London Sumatera Tbk LSIP 413 0.143 

27 PT. Medco Energi International Tbk MEDC 19 0.003 

28 PT. Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS 346 0.077 

29 PT. Bank Pan Indonesia Tbk PNBN 47 0.018 

30 PT. Panin Life Tbk PNLF 19 0.068 
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LAMPIRAN 3 

Tabel EPS dan ROI (Lanjutan) 

31 PT. Tambang Batu Bara Bukit Asam Tbk PTBA 330 0.194 

32 PT. Holcim Indonesia Tbk SMCB 22 0.024 

33 PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM 644 0.157 

34 PT. Total Bangun Persada Tbk TOTL 19 0.041 

35 PT. Truba Alam Manunggal Enginering Tbk TRUB 16 0.0426 

36 PT. Tempo Scan Pacific Tbk TSPC 62 0.1 

37 PT. Bakrie Sumatra Plantations Tbk UNSP 70 0.048 

38 PT. United Tractors Tbk UNTR 524 0.115 
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LAMPIRAN 4 

Tabel Harga Saham (Closing Price) 

  

                          

NO EMITEN Hari ke- 

    t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

1 AALI 25750 25550 25100 24900 25100 23800 23200 23900 24300 23700 23600 23900 24000 

2 ADHI 630 610 600 600 600 610 600 640 650 630 620 600 610 

3 ANTM 3450 3600 3450 3425 3450 3525 3500 3450 3475 3575 3625 3675 3700 

4 BBCA 3250 3175 3000 2975 3000 2950 2850 2925 3000 3100 3450 3150 3175 

5 BBKP 375 385 380 380 380 380 375 385 390 385 380 380 380 

6 BBRI 6200 6200 5950 5850 5650 5850 5950 6600 6900 6550 6250 6250 6050 

7 BDMN 6950 7200 7300 7150 6700 6600 6650 6550 6600 6800 6750 7050 7000 

8 BHIT 530 530 520 510 490 495 480 480 485 480 505 500 500 

9 BLTA 1975 1970 1960 1950 2000 2000 2000 1975 1970 2030 2050 2050 2050 

10 BMRI 2750 2725 2650 2625 2700 2825 2875 3100 3075 3025 2900 2850 2875 

11 BMTR 740 720 720 670 670 650 650 650 660 660 660 660 690 

12 BNBR 530 530 510 500 510 510 510 510 520 510 520 520 520 

13 BNGA 750 730 730 710 690 700 680 660 670 660 640 660 670 

14 BTEL 280 280 280 280 280 285 285 285 285 280 280 285 295 

15 BUMI 6500 6850 6500 6200 6550 6850 6650 6550 6800 6800 7000 7300 7350 

16 CMNP 1380 1380 1350 1350 1350 1380 1350 1280 1320 1290 1340 1340 1340 

17 CPRO 255 255 250 250 255 255 250 255 255 255 250 255 27 

18 CTRA 520 550 530 500 490 495 505 510 520 510 520 510 490 

19 CTRS 600 580 530 540 540 560 560 560 560 570 570 550 550 

20 ELTY 400 410 385 380 380 400 395 400 415 425 430 430 430 

21 ENRG 1010 1060 1030 1010 1030 1040 1030 1060 1070 1060 1070 1080 1100 

22 INDF 2225 2225 2200 2175 2175 2275 2275 2300 2375 2450 2600 2575 2575 
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LAMPIRAN 4 

 

Tabel Harga Saham (Closing Price)-Lanjutan 

NO EMITEN Hari ke- 

    t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

23 INKP 2625 2450 2550 2600 2500 2525 2775 2675 2650 2725 2700 2650 2600 

24 ISAT 6000 5950 6000 6050 6050 6300 6500 6400 6300 6300 6100 6050 6100 

25 KLBF 900 890 890 880 880 870 890 880 880 880 870 880 870 

26 LSIP 9650 9750 9350 8900 8900 9250 9150 9100 9350 9750 10050 10100 10150 

27 MEDC 3925 3850 3850 3875 3875 3925 4000 4150 4175 4250 4275 4275 4300 

28 PGAS 12150 12400 12200 11900 11900 12150 12100 12150 12600 12900 13550 13500 13350 

29 PNBN 600 600 580 580 590 590 590 610 630 590 600 620 610 

30 PNLF 140 142 140 141 136 136 170 143 148 149 148 150 150 

31 PTBA 9850 10350 10200 9900 9950 10600 10600 10450 10700 10900 11300 11500 11550 

32 SMCB 940 900 910 920 950 940 920 920 930 910 910 920 930 

33 TLKM 8700 8500 8500 8600 8550 8650 8600 8300 8050 7900 7950 8100 7950 

34 TOTL 280 280 310 315 330 355 365 375 345 340 350 335 330 

35 TRUB 820 820 820 820 830 860 870 880 900 910 910 890 890 

36 TSPC 650 650 650 660 660 660 660 660 660 660 660 680 680 

37 UNSP 1650 1730 1650 1610 1610 1650 1610 1630 1660 1670 1680 1700 1700 

38 UNTR 12550 12400 12200 11900 11700 11850 12050 12550 12950 13050 13050 13050 13000 
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LAMPIRAN 5 

Tabel Return Aktual 

  

                          

NO EMITEN Hari ke- 

    t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

1 AALI -0.02462 -0.00777 -0.01761 -0.00797 0.00803 -0.05179 -0.02521 0.03017 0.01674 -0.02469 -0.00422 0.01271 0.00418 

2 ADHI -0.03077 -0.03175 -0.01639 0 0 0.01667 -0.01639 0.06667 0.01562 -0.03077 -0.01587 -0.03226 0.01667 

3 ANTM 0 0.04348 -0.04167 -0.00725 0.0073 0.02174 -0.00709 -0.01429 0.00725 0.02878 0.01399 0.01379 0.0068 

4 BBCA 0.03175 -0.02308 -0.05512 -0.00833 0.0084 -0.01667 -0.0339 0.02632 0.02564 0.03333 0.01613 0 0.00794 

5 BBKP -0.01316 0.02667 -0.01299 0 0 0 -0.01316 0.02667 0.01299 -0.01282 -0.01299 0 0 

6 BBRI -0.02362 0 -0.04032 -0.01681 -0.03419 0.0354 0.01709 0.10924 0.04545 -0.05072 -0.0458 0 -0.032 

7 BDMN -0.07333 0.03597 0.01389 -0.02055 -0.06294 -0.01493 0.00758 -0.01504 0.00763 0.0303 -0.00735 0.04444 -0.00709 

8 BHIT 0 0 -0.01887 -0.01923 -0.03922 0.0102 -0.0303 0 0.01042 -0.01031 0.05208 -0.0099 0 

9 BLTA -0.0125 -0.00253 -0.00508 -0.0051 0.02564 0 0 -0.0125 -0.00253 0.03046 0.00985 0 0 

10 BMRI -0.00901 -0.00909 -0.02752 -0.00943 0.02857 0.0463 0.0177 0.07826 -0.00806 -0.01626 -0.04132 -0.01724 0.00877 

11 BMTR -0.01333 -0.02703 0 -0.06944 0 -0.02985 0 0 0.01538 0 0 0 0.04545 

12 BNBR -0.01852 0 -0.03774 -0.01961 0.02 0 0 0 0.01961 -0.01923 0.01961 0 0 

13 BNGA -0.02597 -0.02667 0 -0.0274 -0.02817 0.01449 -0.02857 -0.02941 0.01515 -0.01493 -0.0303 0.03125 0.01515 

14 BTEL -0.01754 0 0 0 0 0.01786 0 0 0 -0.01754 0 0.01786 0.03509 

15 BUMI -0.03704 0.05385 -0.05109 -0.04615 0.05645 0.0458 -0.0292 -0.01504 0.03817 0 0.02941 0.04286 0.00685 

16 CMNP 0.06154 0 -0.02174 0 0 0.02222 -0.02174 -0.05185 0.03125 -0.02273 0.03876 0 0 

17 CPRO 0.02 0 -0.01961 0 0.02 0 -0.01961 0.02 0 0 -0.01961 0.02 0.05882 

18 CTRA 0.05051 0.05769 -0.03636 -0.0566 -0.02 0.0102 0.0202 0.0099 0.01961 -0.01923 0.01961 -0.01923 -0.03922 

19 CTRS 0.05263 -0.03333 -0.08621 0.01887 0 0.03704 0 0 0 0.01786 0 -0.03509 0 

20 ELTY -0.04762 0.025 -0.06098 -0.01299 0 0.05263 -0.0125 0.01266 0.0375 0.0241 0.01176 0 0 

21 ENRG 0 0.0495 -0.0283 -0.01942 0.0198 0.00971 -0.00962 0.02913 0.00943 -0.00935 0.00943 0.00935 0.01852 
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LAMPIRAN 5 

 

Tabel Return Aktual (Lanjutan) 

NO EMITEN Hari ke- 

    t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

22 INDF -0.03261 0 -0.01124 -0.01136 0 0.04598 0 0.01099 0.03261 0.03158 0.06122 -0.00962 0 

23 INKP -0.0367 -0.06667 0.04082 0.01961 -0.03846 0.01 0.09901 -0.03604 -0.00935 0.0283 -0.00917 -0.01852 -0.01887 

24 ISAT -0.02439 -0.00833 0.0084 0.00833 0 0.04132 0.03175 -0.01538 -0.01562 0 -0.03175 -0.0082 0.00826 

25 KLBF 0 -0.01111 0 -0.01124 0 -0.01136 0.02299 -0.01124 0 0 -0.01136 0.01149 -0.01136 

26 LSIP 0 0.01036 -0.04103 -0.04813 0 0.03933 -0.01081 -0.00546 0.02747 0.04278 0.03077 0.00498 0.00495 

27 MEDC 0.00641 -0.01911 0 0.00649 0 0.0129 0.01911 0.0375 0.00602 0.01796 0.00588 0 0.00585 

28 PGAS -0.0241 0.02058 -0.01613 -0.02459 0 0.02101 -0.00412 0.00413 0.03704 0.02381 0.05039 -0.00369 -0.01111 

29 PNBN 0 0 -0.03333 0 0.01724 0 0 0.0339 0.03279 -0.06349 0.01695 0.03333 -0.01613 

30 PNLF -0.00709 0.01429 -0.01408 0.00714 -0.03546 0 0.25 -0.15882 0.03497 0.00676 -0.00671 0.01351 0 

31 PTBA -0.02956 0.05076 -0.01449 -0.02941 0.00505 0.06533 0 -0.01415 0.02392 0.01869 0.0367 0.0177 0.00435 

32 SMCB 0.04444 -0.04255 0.01111 0.01099 0.03261 -0.01053 -0.02128 0 0.01087 -0.02151 0 0.01099 0.01087 

33 TLKM 0.00578 -0.02299 0 0.01176 -0.00581 0.0117 -0.00578 -0.03488 -0.03012 -0.01863 0.00633 0.01887 -0.01852 

34 TOTL -0.06667 0 0.10714 0.01613 0.04762 0.07576 0.02817 0.0274 -0.08 -0.01449 0.02941 -0.04286 -0.01493 

35 TRUB -0.02381 0 0 0 0.0122 0.03614 0.01163 0.01149 0.02273 0.01111 0 -0.02198 0 

36 TSPC 0.01562 0 0.01538 -0.01515 0 0.01538 0 0 0 0.0303 -0.01471 0.02985 0 

37 UNSP 0.0061 0.04848 -0.04624 -0.02424 0 0.02484 -0.02424 0.01242 0.0184 0.00602 0.00599 0.0119 0 

38 UNTR 0 -0.01195 -0.01613 -0.02459 -0.01681 0.01282 0.01688 0.04149 0.03187 0.00772 0 0 -0.00383 

 

 

 

 



 
 

91 
 

LAMPIRAN 6 

Tabel Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

  

                          

NO EMITEN Hari ke- 

    t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

1 AALI 2341.78 2349.269 2335.889 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 

2 ADHI 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

3 ANTM 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

4 BBCA 2349.269 2335.889 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 

5 BBKP 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

6 BBRI 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

7 BDMN 2527.867 2523.534 2556.242 2440.592 2383.42 2312.321 2339.795 2323.566 2339.294 2419.616 2440.64 2451.35 2477.586 

8 BHIT 2341.78 2349.269 2335.889 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 

9 BLTA 2277.085 2286.797 2249.77 2180.089 2235.934 2303.929 2272.476 2294.257 2337.923 2341.78 2349.269 2335.889 2289.096 

10 BMRI 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

11 BMTR 2447.299 2393.249 2342.189 2237.971 2277.085 2286.797 2249.77 2180.089 2235.934 2303.929 2272.476 2294.257 2337.923 

12 BNBR 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

13 BNGA 2447.299 2393.249 2342.189 2237.971 2277.085 2286.797 2249.77 2180.089 2235.934 2303.929 2272.476 2294.257 2337.923 

14 BTEL 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

15 BUMI 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

16 CMNP 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 2378.003 2418.9 2449.338 2449.811 2468.84 2510.96 2494.709 

17 CPRO 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

18 CTRA 2335.889 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 

19 CTRS 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

20 ELTY 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 
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LAMPIRAN 6 

 

Tabel Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)- Lanjutan 

NO EMITEN Hari ke- 

    t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

21 ENRG 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

22 INDF 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

23 INKP 2410.077 2373.817 2374.785 2409.008 2398.417 2398.041 2377.976 2364.58 2373.062 2371.776 2362.744 2365.378 2341.362 

24 ISAT 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 2378.003 2418.9 

25 KLBF 2510.96 2494.709 2503.952 2465.955 2419.727 2396.999 2433.769 2446.954 2444.349 2427.768 2403.814 2362.588 2399.677 

26 LSIP 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

27 MEDC 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 2378.003 

28 PGAS 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

29 PNBN 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

30 PNLF 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

31 PTBA 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

32 SMCB 2303.929 2272.476 2294.257 2337.923 2341.78 2349.269 2335.889 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 

33 TLKM 2449.338 2449.811 2468.84 2510.96 2494.709 2503.952 2465.955 2419.727 2396.999 2433.769 2446.954 2444.349 2427.768 

34 TOTL 2180.089 2235.934 2303.929 2272.476 2294.257 2337.923 2341.78 2349.269 2335.889 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 

35 TRUB 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

36 TSPC 2446.954 2444.349 2427.768 2403.814 2362.588 2399.677 2402.236 2410.077 2373.817 2374.785 2409.008 2398.417 2398.041 

37 UNSP 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 

38 UNTR 2289.096 2314.302 2269.98 2240.578 2254.308 2303.526 2304.516 2342.76 2387.986 2371.827 2382.699 2376.933 2375.027 
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LAMPIRAN 7 

Tabel Return Indeks Pasar 

  

                          

NO EMITEN Hari ke- 

    t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

1 AALI 0.0016 0.0032 -0.0057 -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 

2 ADHI -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

3 ANTM -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

4 BBCA 0.0032 -0.0057 -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 

5 BBKP -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

6 BBRI -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

7 BDMN -0.0484 -0.0017 0.013 -0.0452 -0.0234 -0.0298 0.0119 -0.0069 0.0068 0.0343 0.0087 0.0044 0.0107 

8 BHIT 0.0016 0.0032 -0.0057 -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 

9 BLTA 0.0175 0.0043 -0.0162 -0.031 0.0256 0.0304 -0.0137 0.0096 0.019 0.0016 0.0032 -0.0057 -0.02 

10 BMRI -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

11 BMTR -0.0122 -0.0221 -0.0213 -0.0445 0.0175 0.0043 -0.0162 -0.031 0.0256 0.0304 -0.0137 0.0096 0.019 

12 BNBR -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

13 BNGA -0.0122 -0.0221 -0.0213 -0.0445 0.0175 0.0043 -0.0162 -0.031 0.0256 0.0304 -0.0137 0.0096 0.019 

14 BTEL -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

15 BUMI -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

16 CMNP 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 0.0013 0.0172 0.0126 0.0002 0.0078 0.0171 -0.0065 

17 CPRO -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

18 CTRA -0.0057 -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 

19 CTRS -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

20 ELTY -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 
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LAMPIRAN 7 

 

Tabel Return Indeks Pasar (Lanjutan) 

NO EMITEN Hari ke- 

    t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

21 ENRG -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

22 INDF -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

23 INKP 0.0033 -0.015 0.0004 0.0144 -0.0044 -0.0002 -0.0084 -0.0056 0.0036 -0.0005 -0.0038 0.0011 -0.0102 

24 ISAT -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 0.0013 0.0172 

25 KLBF 0.0171 -0.0065 0.0037 -0.0152 -0.0187 -0.0094 0.0153 0.0054 -0.0011 -0.0068 -0.0099 -0.0172 0.0157 

26 LSIP -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

27 MEDC 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 0.0013 

28 PGAS -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

29 PNBN -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

30 PNLF -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

31 PTBA -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

32 SMCB 0.0304 -0.0137 0.0096 0.019 0.0016 0.0032 -0.0057 -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 

33 TLKM 0.0126 0.0002 0.0078 0.0171 -0.0065 0.0037 -0.0152 -0.0187 -0.0094 0.0153 0.0054 -0.0011 -0.0068 

34 TOTL -0.031 0.0256 0.0304 -0.0137 0.0096 0.019 0.0016 0.0032 -0.0057 -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 

35 TRUB -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

36 TSPC 0.0054 -0.0011 -0.0068 -0.0099 -0.0172 0.0157 0.0011 0.0033 -0.015 0.0004 0.0144 -0.0044 -0.0002 

37 UNSP -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 

38 UNTR -0.02 0.011 -0.0192 -0.013 0.0061 0.0218 0.0004 0.0166 0.0193 -0.0068 0.0046 -0.0024 -0.0008 
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LAMPIRAN 8 

Tabel Abnormal Return dan Comulative Abnormal Return 

  

                          

 
NO EMITEN Abnormal Return 

CAR     t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

1 AALI -0.02622 -0.01097 -0.01191 0.01203 -0.00297 -0.03259 -0.01221 0.02407 -0.00506 -0.02509 -0.02082 -0.00659 0.01098 -0.10735 

2 ADHI -0.01077 -0.04275 0.00281 0.01300 -0.00610 -0.00513 -0.01679 0.05007 -0.00368 -0.02397 -0.02047 -0.02986 0.01747 -0.07617 

3 ANTM 0.02000 0.03248 -0.02247 0.00575 0.00120 -0.00006 -0.00749 -0.03089 -0.01205 0.03558 0.00939 0.01619 0.00760 0.05523 

4 BBCA 0.02855 -0.01738 -0.03512 -0.01933 0.02760 -0.00367 -0.04000 0.00452 0.02524 0.01673 -0.00317 0.00680 0.00334 -0.00589 

5 BBKP 0.00684 0.01567 0.00621 0.01300 -0.00610 -0.02180 -0.01356 0.01007 -0.00631 -0.00602 -0.01759 0.00240 0.00080 -0.01639 

6 BBRI -0.00362 -0.01100 -0.02112 -0.00381 -0.04029 0.01360 0.01669 0.09264 0.02615 -0.04392 -0.05040 0.00240 -0.03120 -0.05388 

7 BDMN -0.02493 0.03767 0.00089 0.02465 -0.03954 0.01487 -0.00432 -0.00814 0.00083 -0.00400 -0.01605 0.04004 -0.01779 0.00418 

8 BHIT -0.0016 -0.0032 -0.01317 0.00077 -0.05022 0.0294 -0.0173 -0.0061 -0.01138 -0.01071 0.03548 -0.0292 0.0068 -0.07043 

9 BLTA -0.03000 -0.00683 0.01112 0.02590 0.00004 -0.03040 0.01370 -0.02210 -0.02153 0.02886 0.00665 0.00570 0.02000 0.00111 

10 BMRI 0.01099 -0.02009 -0.00832 0.00357 0.02247 0.02450 0.01730 0.06166 -0.02736 -0.00946 -0.04592 -0.01484 0.00957 0.02407 

11 BMTR -0.00113 -0.00493 0.0213 -0.02494 -0.0175 -0.03451 0.0162 0.031 -0.01022 -0.0304 0.0137 -0.0096 0.02645 -0.02458 

12 BNBR 0.00148 -0.01100 -0.01854 -0.00661 0.01390 -0.02180 -0.00040 -0.01660 0.00031 -0.01243 0.01501 0.00240 0.00080 -0.05348 

13 BNGA -0.01377 -0.00457 0.02130 0.01710 -0.04567 0.01019 -0.01237 0.00159 -0.01045 -0.04533 -0.01660 0.02165 -0.00385 -0.08078 

14 BTEL 0.00246 -0.01100 0.01920 0.01300 -0.00610 -0.00394 -0.00040 -0.01660 -0.01930 -0.01074 -0.00460 0.02026 0.03589 0.01813 

15 BUMI -0.01704 0.04285 -0.03189 -0.03315 0.05035 0.02400 -0.02960 -0.03164 0.01887 0.00680 0.02481 0.04526 0.00765 0.07727 

16 CMNP 0.04494 -0.01930 -0.01494 -0.00460 0.00240 0.02302 -0.02304 -0.06905 0.01865 -0.02293 0.03096 -0.01710 0.00650 -0.04449 

17 CPRO 0.04 -0.011 -0.00041 0.013 0.0139 -0.0218 -0.02001 0.0034 -0.0193 0.0068 -0.02421 0.0224 0.05962 0.06239 

18 CTRA 0.05621 0.07769 -0.04736 -0.03740 -0.00700 0.00410 -0.00160 0.00950 0.00301 -0.03853 0.02641 -0.02383 -0.03682 -0.01562 

19 CTRS 0.07263 -0.04433 -0.06701 0.03187 -0.00610 0.01524 -0.00040 -0.01660 -0.01930 0.02466 -0.00460 -0.03269 0.00080 -0.04583 

20 ELTY -0.02762 0.014 -0.04178 0.00005 -0.0061 0.03083 -0.0129 -0.00394 0.0182 0.0309 0.00716 0.0024 0.0008 0.012 
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LAMPIRAN 8 

 

Tabel Abnormal Return dan Comulative Abnormal Return (Lanjutan) 

NO EMITEN Abnormal Return 

CAR     t-6 t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t0 t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t+6 

21 ENRG 0.02000 0.03850 -0.00910 -0.00642 0.01370 -0.01209 -0.01002 0.01253 -0.00987 -0.00255 0.00483 0.01175 0.01932 0.07058 

22 INDF -0.01261 -0.01100 0.00796 0.00164 -0.00610 0.02418 -0.00040 -0.00561 0.01331 0.03838 0.05662 -0.00722 0.00080 0.09995 

23 INKP -0.04000 -0.05167 0.04042 0.00521 -0.03406 0.01020 0.10741 -0.03044 -0.01295 0.02880 -0.00537 -0.01962 -0.00867 -0.01074 

24 ISAT -0.00519 0.00467 0.00230 -0.01347 -0.00040 0.02472 0.01245 -0.00858 -0.02022 0.00240 -0.03095 -0.00950 -0.00894 -0.05071 

25 KLBF -0.01710 -0.00461 -0.00370 0.00396 0.01870 -0.00196 0.00769 -0.01664 0.00110 0.00680 0.00680 -0.00146 -0.00146 -0.00188 

26 LSIP 0.02000 -0.00064 -0.02183 -0.03513 -0.00610 0.01753 -0.01121 -0.02206 0.00817 0.04958 0.02617 0.00738 0.00575 0.03761 

27 MEDC -0.00459 0.00009 0.01300 0.00039 -0.02180 0.01250 0.00251 0.01820 0.01282 0.01336 0.00828 0.00080 0.00455 0.06011 

28 PGAS -0.00410 0.00958 0.00307 -0.01159 -0.00610 -0.00079 -0.00452 -0.01247 0.01774 0.03061 0.04579 -0.00129 -0.01031 0.05562 

29 PNBN 0.02000 -0.01100 -0.01413 0.01300 0.01114 -0.02180 -0.00040 0.01730 0.01349 -0.05669 0.01235 0.03573 -0.01533 0.00366 

30 PNLF 0.01291 0.00329 0.00512 0.02014 -0.04156 -0.02180 0.24960 -0.17542 0.01567 0.01356 -0.01131 0.01591 0.00080 0.08691 

31 PTBA -0.00956 0.03976 0.00471 -0.01641 -0.00105 0.04353 -0.00040 -0.03075 0.00462 0.02549 0.03210 0.02010 0.00515 0.11729 

32 SMCB 0.01404 -0.02885 0.00151 -0.00801 0.03101 -0.01373 -0.01558 0.02000 -0.00013 -0.00231 0.01300 0.00489 -0.01093 0.00491 

33 TLKM -0.00682 -0.02319 -0.00780 -0.00534 0.00069 0.00800 0.00942 -0.01618 -0.02072 -0.03393 0.00093 0.01997 -0.01172 -0.08669 

34 TOTL -0.03567 -0.02560 0.07674 0.02983 0.03802 0.05676 0.02657 0.02420 -0.07430 0.00551 0.01841 -0.02366 -0.00193 0.11488 

35 TRUB -0.00381 -0.011 0.0192 0.013 0.0061 0.01434 0.01123 -0.00511 0.00343 0.01791 -0.0046 -0.01958 0.0008 0.04191 

36 TSPC 0.01022 0.00110 0.02218 -0.00525 0.01720 -0.00032 -0.00110 -0.00330 0.01500 0.02990 -0.02911 0.03425 0.00020 0.09097 

37 UNSP 0.02610 0.03748 -0.02704 -0.01124 -0.00610 0.00304 -0.02464 -0.00418 -0.00090 0.01282 0.00139 0.01430 0.00080 0.02183 

38 UNTR 0.02000 -0.02295 0.00307 -0.01159 -0.02291 -0.00898 0.01648 0.02489 0.01257 0.01452 -0.00460 0.00240 -0.00303 0.01987 
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LAMPIRAN 9 

Hasil Uji Asumsi Klasik dan Regresi Berganda 

1. Hasil Uji Normalitas 

 

 

2. Hasil Uji Autokorelasi 

 Model Summary
b 

 

Model R R Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error 

of the 

Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .462
a 

.214 .144 .05474322 1.760 

a  Predictors: (Constant), Return on Investment, CSR Indeks, Earning per Share 

b  Dependent Variable: Commulative Abnormal Return 
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Normal Q-Q Plot of Commulative Abnormal Return
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3. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

 

4. Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficients
a 

Model 

  Correlations Collinearity Statistics 

  Zero-order Partial Part Tolerance VIF 

1 CSR Indeks .095 .111 .099 .948 1.055 

  Earning per Share -.278 -.454 -.452 .485 2.063 

  Return on Investment .048 .356 .338 .476 2.103 

a Dependent Variable: Commulative Abnormal Return 
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5. Hasil Regresi Berganda 

Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 

ANOVA
b 

    Sum of         

Model   Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression  .028 3  .009  3.079  .040
a
  

  Residual  .102  24  .003     

  Total  .130  37       

a Predictors: (Constant), Return on Investment, CSR Indeks, Earning per Share 

b Dependent Variable: Commulative Abnormal Return 

   

 

Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t) 

Coefficients
a 

    Unstandardized  Standardized 

t Sig. Model 

   Coefficients Coefficients 

  B Std. Error Beta 

1 (Constant)  -.001 .027     -.025  .980 

  CSR Indeks  .056  .086  .101  .649  .520 

  Earning per Share  .000  .000  -.649  -2.969  .005 

  Return on Investment  .295  .133  490  2.224  .033 

a Dependent Variable: Commulative Abnormal Return 
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