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Pendahuluan

Dewasa ini telah banyak perusahaan di dunia maupun
di  Indonesia  yang  menyadari  pentingnya  tanggung  jawab
sosial  perusahaan.  Dahulu  pelaporan  atau  pengungkapan
tanggung jawab  sosial  perusahaan  yang hanya  merupakan
laporan  sukarela  yang  dilakukan  perusahaan,  namun
sekarang  pemerintah  menyadari  pentingnya  dan  juga
manfaat pelaporan CSR yang dilakukan perusahaan. Hal itu
dibuktikan dengan telah disahkan beberapa undang-undang
yang mengatur tentang pengungkapan CSR yang dilakukan
oleh perusahaan.  Pengungkapan CSR yang dilakukan oleh
perusahaan bukanlah hanya untuk mematuhi peraturan yang
telah  berlaku,  namun  juga  bermanfaat  untuk
keberlangsungan  hidup  dari  perusahaan  atau  dapat  juga
disebut investasi jangka panjang bagi perusahaan. Kegiatan
CSR  yang  perusahaan  lakukan  menunjukkan  bahwa
perusahaan  turut  peduli  dengan  lingkungan  dan  juga

kesejahteraan masyarakat sekitar dan juga kesejahteraan dari
para  karyawan  perusahaan.  Dengan  begitu,  manfaat  dari
operasional  yang  dilakukan  oleh  perusahaan  tidak  hanya
dirasakan ataupun dinikmati oleh pihak internal perusahaan,
namun  juga  masyarakat  luas.  Di  Indonesia  sendiri  telah
banyak  perusahaan  dari  berbagai  sektor  yang  melakukan
kegiatan CSR dan melaporkannya di dalam laporan tahunan
perusahaan untuk menarik pihak investor.

Konsep  CSR  pada  umumnya  menyatakan  bahwa
tanggung jawab perusahaan tidak hanya terhadap pemiliknya
atau  pemegang  saham  saja  tetapi  juga  terhadap  para
stakeholder  yang  terkait  dan/atau  terkena  dampak  dari
keberadaan  perusahaan.  Gotherstrom  (2012)  di  dalam
tesisnya mengungkapkan bahwa permasalahan utama dalam
CSR  adalah  perusahaan  dipandang  berkontribusi  terbaik
kepada  masyarakat  dengan  cara  menaikkan  laba  dan
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Abstrak
Penelitian  ini  bertujuan  untuk  menguji  dan  menganalisis  pengaruh  dari  pengungkapan  informasi  Corporate  Social
Responsibility (CSR) dalam laporan tahunan perusahaan terhadap respon pasar terhadap laba perusahaan (Earning Response
Coefficient,  ERC). Penelitian  ini  merupakan  penelitian  kuantitatif  dengan  menggunakan  data  sekunder  berupa  laporan
tahunan (annual  report) 123 perusahaan pertambangan yang terdaftar  di  Bursa Efek Indonesia (BEI)  tahun 2010-2013.
Penelitian ini menggunakan  variabel terikat (dependen) Cummulative Abnormal Return (CAR), variabel bebas (independen)
CSR  disclosure  Indeks (CSRI) yang di dapat  dari  hasil  checklist Indeks GRI G3 dan  Unexpected Earnings (UE),  serta
variabel  kontrol  Price-to-Book  Value (PBV)  dan  Leverage (DER) .  Hasil  penelitian  empiris  menunjukkan  bahwa
pengungkapan  CSR  yang  dilakukan  perusahaan  tidak  berpengaruh  terhadap  ERC  perusahaan  tersebut.  Hal  tersebut
mengindikasikan bahwa pengungkapan CSR perusahaan tidak mempengaruhi keputusan investasi oleh para investor. 

Kata Kunci: Pengungkapan Corporate Social Responsibility, Earnings Response Coefficient. 

Abstract
The purpose of this study is to examine and analyze the effect of Corporate Social Responsibility (CSR) disclosure in the
company's  annual  report  on  the  market  response  to  the  company's  profit  (Earning  Response  Coefficient,  ERC).  This
research is a quantitative study using secondary data from annual reports of 123 mining companies listed at the Indonesian
Stock  Exchange  (BEI)  2010-2013.  This  study  uses  the  dependent  variable Cummulative  Abnormal  Return  (CAR),  the
independent variable is CSR disclosure Index (CSRI) which is obtained from the checklist Index GRI G3 and Unexpected
Earnings (EU),  and control variables Price-to-Book Value (PBV) and Leverage (DER). The results of empirical research
shows that CSR disclosure by the company do not affect the company's ERC. This indicates that the disclosure of CSR does
not influence investment decisions by investors.
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menjamin  pertumbuhan  ekonomi  daripada  melakukan
kegiatan-kegiatan sosial (Borglund et. al., 2012). 

Penelitian ini hendak menganalisis kembali hubungan
atau  pengaruh  pengungkapan  CSR  yang  dilakukan  oleh
perusahaan terhadap  Earnings Response Coefficient (ERC)
perusahaan  tersebut  berdasarkan  adanya  perbedaan  hasil
pada  penelitian-penelitian  terdahulu  yang  telah  dilakukan
sebelumnya.  Peneliti  menggunakan  perusahaan-perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
di  dalam  situsnya  www.idx.co.id pada  tahun  2010-2013
sebagai objek penelitian. Banyaknya regulasi atau peraturan
yang  berlaku  di  Indonesia  yang  mengatur  mengenai
pengungkapa  CSR  di  dalam  laporan  tahunan  perusahaan
terutama  pada  perusahaan  pertambangan,  seperti  Undang-
Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas dan
Undang-Undang  Nomor  4  Tahun  2009  Pasal  95  tentang
Pertambangan  Mineral  dan  Batu  Bara  menjadi  dasar
pentingnya  CSR  di  dalam  perusahaan  pertambangan.
Dengan mengambil dua variabel kontrol, yaitu price to book
value (PBV) dan  leverage, serta adanya peraturan tentang
CSR dan juga kegunaan dilakukannya pengungkapan CSR di
dalam  perusahaan  pertambangan  yang  peneliti  gunakan
sebagai  dasar  dari  penelitian  ini,  maka  diharapkan  hasil
penelitian menunjukkan hasil yang berbeda dari kebanyakan
penelitian sebelumnya dan juga lebih akurat. 

 

Kerangka Teori dan Pengembangan Hipotesis

Teori Pensinyalan

Berdasarkan teori pensinyalan, apabila para manajer
memprediksi peningkatan pertumbuhan perusahaan di masa
yang akan datang, mereka akan mencoba untuk memberikan
sinyal kepada investor melalui akun-akun tersebut. Manajer
dari perusahaan yang berkinerja baik akan terdorong untuk
melakukan pensinyalan harapan  tersebut  dan manajer  dari
perusahaan yang memiliki berita netral juga akan terdorong
untuk melaporkan berita baik (good news) sehingga mereka
tidak  dicurigai  berkinerja  buruk.  Manajer  dari  perusahaan
yang berkinerja buruk memilih untuk tidak melaporkan apa-
apa. Meskipun demikian, manajer dari perusahaan berkinerja
buruk  mungkin  terdorong  untuk  melaporkan  berita  buruk
(bad news) tersebut demi mempertahankan kredibilitasnya di
pasar modal. Dengan mengasumsikan bahwa hal-hal tersebut
mendorong penyampaian informasi pada pasar modal, teori
pensinyalan  memprediksi  bahwa  perusahaan  akan
mengungkapkan informasi yang lebih banyak daripada yang
dibutuhkan (Godfrey et al, 2010:376). 

Teori Pasar Efisien

Menurut  Tandelilin  (2001:219)  pasar  efisien adalah
pasar  dimana harga  semua sekuritas  yang diperdagangkan
telah  mencerminkan  semua  informasi  yang  tersedia.
Informasi  yang  tersedia  meliputi  informasi  masa  lalu
(misalnya  laba  perusahaan  tahun  lalu),  informasi  saat  ini
(misalnya  rencana  kenaikan  deviden  tahun  ini),  serta
informasi yang bersifat sebagai pendapat atau opini rasional
yang beredar di  pasar  yang bisa mempengaruhi perubahan
harga. Artinya, jika pasar telah efisien dan semua informasi

yang tersedia bisa didapat oleh semua pihak dengan mudah
dan dengan biaya yang murah, maka akan terbentuk harga
keseimbangan, sehingga tidak ada seorang investorpun yang
bisa  memperoleh  abnormal  return  dengan  memanfaatkan
informasi yang dimilikinya. 

Corporate Social Responsibility (CSR) 

Carroll (1999) menyebutkan bahwa perusahaan CSR
harus  berusaha  untuk  mendapat  keuntungan,  mematuhi
hukum, bertindak etis, dan menjadi warga perusahaan yang
baik.  Menurut  Kotler  dan  Lee  (2005),  corporate  social
responsibility  (CSR)  merupakan  suatu  komitmen
perusahaan  untuk  meningkatkan  kesejahteraan  masyarakat
melalui  kebijaksanaan  di  dalam  praktek  bisnis  dan
pengkontribuasian sumber daya perusahaan. World Business
Council  for  Sustainable  Development  (WBCSD  :  2000)
 mendefinisikan  bahwa  CSR  adalah  suatu  komitmen
berkelanjutan  oleh  dunia  usaha  untuk  bertindak  etis  dan
berkontribusi  terhadap  pembangunan  ekonomi  bersamaan
dengan  meningkatkan  kualitas  hidup  tenaga  kerja  beserta
seluruh  keluarganya  serta  komunitas  setempat  ataupun
masyarakat luas. Dapat disimpulkan bahwa corporate social
responsibility  (CSR)  merupakan  komitmen  sosial  dari
perusahaan  sebagai  bentuk  kepedulian  perusahaan  atas
masyarakat dan juga kelestarian lingkungan serta tanggung
jawab  terhadap  kesejahteraan  tenaga  kerja  perusahaan  di
dalam praktek bisnis perusahaan. 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

UU RI No. 40 tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas
pasal  66  ayat  2c  disebutkan  bahwa  laporan  tahunan
perusahaan  harus  memuat  laporan  pelaksanaan  Tanggung
Jawab Sosial dan Lingkungan. Tidak hanya pasal  66 saja,
pada  pasal  74  ayat  1  disebutkan  bahwa  perseroan  yang
menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan
dengan  sumber  daya  alam wajib  melaksanakan  Tanggung
Jawab Sosial  dan  Lingkungan (TJSL).  Terdapat  pula  UU
No. 25 tahun 2007 tentang Penanaman Modal yang di salah
satu  pasalnya,  yaitu  pada  pasal  15  huruf  b  menyebutkan
bahwa setiap penanam modal wajib melaksanakan TJSL. Di
dalam  penjelasan  pasal  tersebut,  dijelaskan  bahwa  TJSL
adalah tanggung jawab yang melekat pada setiap perusahaan
penanaman modal untuk tetap menciptakan hubungan yang
serasi,  seimbang,  dan  sesuai  dengan  lingkungan,  nilai,
norma,  dan  budaya  masyarakat  setempat.  TJSL  ini  juga
diatur  di  dalam Peraturan  Pemerintah No.  47  tahun 2012
tentang Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan Perseroan
Terbatas yang mengatakan bahwa TJSL dilaksanakan oleh
Direksi berdasarkan rencana kerja tahunan perseroan setelah
mendapat persetujuan Dewan Komisaris atau Rapat Umum
Pemegang  Saham  (RUPS)  sesuai  dengan  anggaran  dasar
perseroan.  Sedangkan  di  dalam  UU  No.  32  tahun  2009
tentang 

 Earnings Response Coefficient (ERC) 

Cho  dan  Jung  (1991)  mendefinisikan  bahwa  ERC
sebagai suatu dampak dari setiap dolar unexpected earnings
atas  pengembalian  saham  dan  biasanya  diukur  dengan
coefficient  slope  dalam  regresi  abnormal  return  dan
unexpected earnings dari  tingkat rata-rata abnormal return.
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Menurut Scott (2009), ada beberapa hal yang menyebabkan
respon pasar  yang berbeda-beda terhadap laba,  yaitu :  (a)
Beta,  (b)  Struktur  Permodalan  Perusahaan,  (c)  Kualitas
Laba, (d) Growth Opportunities, (e) Persamaan Ekspektasi
Investor, (f) Informativeness Of Price

Pengungkapan CSR dan ERC

Secara  teoritis,  ada  hubungan  positif  antara
pengungkapan  (termasuk  pengungkapan  sukarela)  dan
kinerja  pasar  perusahaan  (Lang  &  Lundholm,  1993).
Laporan  tahunan adalah salah satu media yang digunakan
oleh perusahaan untuk berkomunikasi langsung dengan para
investor.  Pengungkapan  informasi  dalam  laporan  tahunan
yang  dilakukan  oleh  perusahaan  diharapkan  dapar
mengurangi asimetri informasi dan juga mengurangi agency
problems (Healy et al, 2001 dalam Sayekti dan Wondabio,
2007).  Dalam membuat  keputusan  investasi  para  investor
tidak  lagi  hanya  mengandalkan  informasi  laba  saja.  Para
investor  mulai  mempertimbangkan  kegiatan  CSR
perusahaan.  Ini  mengindikasikan  bahwa  investor
mengapresiasi  informasi  CSR  yang  diungkapkan  dalam
laporan tahunan perusahaan (Sayekti dan Wondabio, 2007).
Pertimbangan  para  investor  tersebut  akan  mempengaruhi
respon  pasar  terhadap  laba  perusahaan  (ERC)  karena
investor tidak hanya menggunakan informasi laba saja dalam
membuat  keputusan  investasi  tetapi  juga  menggunakan
informasi yang terkandung dalam laporan CSR. Ini  berarti
informasi  yang  terkandung  dalam  CSR  akan  mengurangi
atau  berpengaruh  negatif  terhadap  tingkat  pemakaian
informasi laba oleh investor. 

 CSR pada Perusahaan Pertambangan

Walker  dan  Howard  (2002)  di  dalam  Jenkins  dan
Yakovleva  (2006)  menyebutkan  beberpa  alasan  mengapa
CSR dan  juga  seperti  pelaporan  sukarela  lainnya  penting
bagi perusahaan pertambangan, yaitu :

1.  Opini  publik  terhadap  sektor  pertambangan  secara
keseluruhan masi terbilang kurang. 

2.  Grup-grup  pressure  secara  konsisten telah menargetkan
sektor  yang  berada  pada  level  lokal  dan  internasional,
menantang legitimasi industri.

3.  Sektor  keuangan  semakin  fokus  terhadap  sektor  dari
manajemen  resiko  maupun  perspektif  tanggung  jawaba
sosial.

4.  Mempertahankan  'ijin  untuk  beroperasi'  merupakan
tantangan yang bersifat terus menerus. 

Price to Book Value (PBV)

Price to Book Value  atau biasa dikenal juga dengan
istilah market to book value menggambarkan seberapa besar
pasar  menghargai  nilai  buku  saham  suatu  perusahaan
(Darmadji, 2001:141 di dalam Kastutisari dan Dewi, 2013).
PBV  adalah  indikator  penting  dalam  investasi  dan
merupakan rasio yang sudah secara luas dipakai di berbagai
analisis sekuritas dunia. Perusahaan dengan PBV yang tinggi
memungkinkan  perusahaan  mendapatkan  atau  menambah
laba  sehingga PBV perusahaan merupakan hal  yang perlu
dipertimbangkan oleh investor (Scott, 2009). Kenaikan atau

penurunan PBV perusahaan memiliki kandungan informasi
yang  akan  menimbulkan  reaksi  investor  yang  ditunjukan
dengan  abnormal  return.  PBV  perusahaan  yang  tinggi
menandakan bahwa perusahaan memiliki kemampuan untuk
mempunyai  kinerja  yang  baik  dalam  arti  mampu
meningkatkan  laba,  meningkatkan  harga  saham  atau
menghasilkan  produk yang berhasil  sehingga  hal  ini  akan
direspon positif  oleh invetor.  Sedangkan, PBV perusahaan
yang rendah menandakan perusahaan memiliki pertumbuhan
yang  rendah  sehingga  hal  ini  akan  direspon  negatif  oleh
pasar.  Penjelasan  ini  didukung  dengan  hasil  penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Dahlia dan Veronica (2008)
yang  menemukan hubungan  yang  positif  antara  PBV  dan
abnormal return.

 Leverage

Scott  (2009)  menyampaikan  pendapat  yang
mengatakan  bahwa  semakin  tinggi  leverage  kemungkinan
besar  perusahaan  akan  mengalami  pelanggaran  terhadap
kontrak  utang,  maka  manajer  akan  berusaha  untuk
melaporkan  laba  sekarang  lebih  tinggi  dibandingkan  laba
dimasa  depan.  Dengan  laba  yang  dilaporkan  lebih  tinggi
akan  mengurangi  kemungkinan  perusahaan  melanggar
perjanjian  utang.  Manajer  akan memilih metode akuntansi
yang akan memaksimalkan laba sekarang. Menurut Belkaoui
dan  Karpik  (1989)  di  dalam  Fahrizqi  (2010),  keputusan
untuk  mengungkapkan  CSR  akan  mengikuti  suatu
pengeluaran  untuk  pengungkapan  yang  menurunkan
pendapatan.  Perusahaan dengan rasio leverage yang tinggi
mengakibatkan  pengawasan  yang  tinggi  dilakukan  oleh
debtholder  terhadap  aktivitas  perusahaan.  Sesuai  dengan
teori  agensi  maka  manajemen  perusahaan  dengan  tingkat
leverage  yang  tinggi  akan  mengurangi  pengungkapan
tanggung jawab sosial  yang dibuatnya  agar  tidak  menjadi
sorotan  para  debtholders.  Semakin  tinggi  tingkat  leverage
akan  semakin  tinggi  resiko  yang  dihadapi  serta  semakin
besar  tingkat  return  atau  penghasilan  yang  diharapkan
sehingga  menandakan  bahwa  tingginya  leverage  suatu
perusahaan  berdampak  positif  pula  bagi  ERC perusahaan
tersebut. 

Penelitian Terdahulu 

Nama Peneliti Tahun Hasil Penelitian

Sayekti  dan
Wondabio

2007 Tingkat  pengungkapan
informasi CSR dalam laporan
tahunan  perusahaan
berpengaruh  negatif  terhadap
ERC.

Utaminingtyas 2010 Pengungkapan  CSR  yang
dilakukan  perusahaan
memiliki  pengaruh  positif
reaksi  investor  atau  pasar
(ERC).

Sukirman  dan
Meiden

2012 Pengungkapan informasi CSR
(CSR  disclosure)  dalam
laporan  tahunan  perusahaan
berpengaruh  negatif  terhadap
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earnings  response  coefficient
(ERC)  tidak  didukung  oleh
data  empiris  dari  sampel
penelitian  ini  yang
menyatakan  tidak  terdapat
cukup  bukti  bahwa  CSR
disclosure  berpengaruh
negatif  terhadap  earnings
response coefficient

Restuti  dan
Nathaniel

2012 CSR  tidak  berpengaruh
terhadap  ERC  baik  ketika
tidak  menggunakan  variabel
kontrol  maupun  ketika
menggunakan variabel kontrol
yaitu BETA dan PBV

Abolfazl  et.
al.

2013 Tanggung  jawab  sosial  atau
CSR  yang  diungkapkan  oleh
perusahaan berdampak positif
terhadap  reaksi  investor  atau
pasar  yang  dalam  hal  ini  di
proksikan oleh ERC.

Wulandari dan
Wirajaya

2014 Pengungkapan  Corporate
Social  Responsibility (CSR)
tidak  berpengaruh  terhadap
Earnings  Response
Coefficient (ERC).

Hipotesis Penelitian

Berdasarkan uraian dari  teori-teori  di  atas dan juga
didukung  oleh  perbedaan  dari  beberapa  hasil  penelitian
sebelumnya mengenai  pengaruh  CSR perusahaan terhadap
ERC  perusahaan  dapat  dikatakan  bahwa  masih  belum
adanya  keselarasan  hasil  penelitian.  Oleh  karena  itu,
berdasarkan  pemaparan  di  atas,  maka  hipotesis  yang
diajukan dalam penelitian ini adalah :

Hipotesis : Tingkat pengungkapan informasi  Corporate
Social  Responsibilty (CSR)  dalam  laporan  tahunan
perusahaan  berpengaruh  positif  terhadap  Earnings
Response Coefficient (ERC) perusahaan.

 

Metode Penelitian

Jenis Penelitian

Penelitian  ini  merupakan  penelitian  kuantitatif  dengan
metode  analisis  korelasional  untuk menguji  pengaruh  dari
variabel  bebas  terhadap  variabel  terikat.  Menurut  Sanusi
(2011:15)  desain  penelitian  korelasional  adalah  desain
penelitian  yang  dirancang  untuk  meneliti  bagaimana
kemungkinan hubungan yang terjadi  antar variabel  dengan
memperhatikan besaran koefisien korelasi. 

 Populasi dan Sampel 

Populasi  di  dalam  penelitian  ini  adalah  seluruh
perusahaan  pertambangan yang terdaftar  pada  Bursa  Efek
Indonesia (BEI).  Pemilihan sampel di dalam penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling.  Kriteria-kriteria
pengambilan sampel di dalam penelitian ini, yaitu :

1. Perusahaan pada sektor pertambangan yang terdafta Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2010-2013.

2.  Perusahaan  yang mempublikasikan  secara  lengkap data
laporan tahunan melalui situs Bursa Efek Indonesia periode
2010-2013.

3. Perusahaan yang memiliki data lengkap berkaitan dengan
variabel yang akan digunakan dalam penelitian ini. 

 Variabel Dependen

Variabel  dependen  dalam  penelitian  ini  adalah
Cummulative Abnormal Return  (CAR) yang mengacu pada
penelitian Sayekti dan Wondabio (2007). Dalam penelitian
ini, peneliti menggunakan 7 (tujuh) hari periode pengamatan
dimulai dari event date -3 (t-3) sampai dengan event date +3
(t+3),  dimana  event  date (t0)  adalah  pada  saat  laporan

tahunan perusahaan dipublikasikan.  Berikut  adalah  rumus-
rumus  untuk  mencari  abmormal  return (Sayekti  dan
Wondabio, 2007): 

 Rit=
P it−P(it−1)

P (it−1)

 Rmt=
JKMINGit−JKMING(it−1)

JKMING(it−1)

 ARit=Rit−Rmt

Keterangan :

ARit : Abnormal return untuk perusahaan i pada hari ke-t. 

Rit : Return harian perusahaan i pada hari ke-t. 

Rm : Return indeks pasar pada hari ke-t. 

Pit : Harga saham perusahaan i pada waktu t. 

Pit-1 : Harga saham perusahaan I pada waktu t-1. 

JKMINGt : Indeks harga saham sektoral pertambangan pada

waktu t. 

JKMINGt-1  :  Indeks  harga  saham  sektoral  pertambangan

pada waktu t-1.

Selanjutnya,  perhitungan  CAR  untuk  masing-masing
perusahaan  adalah  merupakan  kumulasi  abnormal  return
dari  masing-masing  perusahaan  tersebut  selama  periode
2010 – 2013 (Sukirman dan Meiden, 2012).

  CAR(i ,[ t−3,t+3 ])=∑(t=−3)
(t=+3) ARit

Keterangan :
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CARi,[t-3,t+3] :  cumulative  abnormal  return  perusahaan  i

pada  perusahaan  ke-t  dan  (t-3,  t+3)  adalah  lama  periode
pengamatan.

Ari,t : abnormal return untuk perusahaan i pada hari ke-t. 

 Variabel Independen

Variabel  independen  dalam  penelitian  ini  adalah
pengungkapan  informasi  CSR  dalam  annual  report
perusahaan  atau  CSR  disclosure  Indeks  (CSRI)  dan
Unexpected  Earnings (UE).  Pengukuran  CSR  disclosure
menggunakan  CSR  index  yang  merupakan  luas
pengungkapan  relatif  setiap  perusahaan  sampel  atas
pengungkapan sosial  yang dilakukannya dimana instrumen
pengukuran  yang  akan  digunakan  dalam  penelitian  ini
mengacu pada  Global  Reporting  Initiative  (GRI).  Metode
skoring pada  indeks GRI G3 memberikan bobot  (scoring)
yang berbeda untuk setiap item pengungkapan yang sesuai
dengan  compliance  yang terdapat  dalam GRI.  Perusahaan
diberi skor 1 jika mengungkapkan item informasi dan diberi
0 jika tidak mengungkapkan. Selanjutnya,  skor dari  setiap
item dijumlahkan untuk memperoleh keseluruhan skor untuk
setiap  perusahaan.  Checklist GRI  G3  dapat  dilihat  dalam
Lampiran  1. Rumus  perhitungan  CSRI  adalah  sebagai
berikut (Haniffa et al, 2005 dalam Sayekti dan Wondabio,
2007) : 

 CSRI j=
∑ X ij

n j

Keterangan :

CSRIj  :  Corporate Social  Responsibility  Disclosure Index

perusahaan j.

nj : jumlah item untuk perusahaan j.

Xij  : dummy variable: 1 = jika item i diungkapkan; 0 = jika

item i tidak diungkapkan. 

Unexpected  earnings (UE)  merupakan  selisih  dari  laba
akuntansi  yang  direalisasi  dengan  laba  akuntansi  yang
diharapkan  oleh  pasar.  Rumus  perhitungan  unexpected
earnings adalah  sebagai  berikut  (Sukirman  dan  Meiden,
2012):

UE(i ,t )=
E t+E (t−1)

E(t−1)

Dimana :

UEi,t : Unexpected Earnings untuk perusahaan i pada waktu

t.

Et  :  Laba  per  saham  perusahaan  (EPS)  tahun  yang

bersangkutan.

Et-1 : Laba per saham perusahaan (EPS) sebelum pada akhir

periode sebelumnya.

Selanjutnya,  untuk  melihat  pengaruh  dari  CSRI  terhadap
ERC  maka  variabel  UE  dan  variabel  CSRI  akan

diinteraksikan  dalam  persamaan  regresi  dengan  model
interaksi.

 Variabel Kontrol

Meskipun  ada  beberapa  variabel  yang  diprediksi
dapat  mempengaruhi  respon  pasar  terhadap  laba,  tetapi
penelitian  ini  hanya  menggunakan  dua  variabel  kontrol,
yaitu  Price-to-Book-Value (PBV,  yang memproksi  growth
opportunities)  dan  leverage.  PBV  diprediksi  akan
berpengaruh  positif  terhadap  ERC  (Scott,  2000).
Perhitungan  Price-to-Book  Value (PBV)  digunakan
perhitungan dengan rumus (Silalahi, 2014): 

PBV =
HS it

NBEit

Keterangan :

HSit : Harga saham perusahaan i pada tahun t.

NBEit  :  Nilai  buku ekuitas perusahaan i  pada  tahun t  per

lembar saham.

Karena  dalam  penelitian  ini  berhubungan  dengan
keputusan investor dalam berinvestasi saham, maka leverage
yang digunakan adalah financial leverage, dimana biasanya
diukur  dengan  menggunakan  rasio  DER  (Debt  to  Equity
Ratio) (Syamsuddin, 2007). 

 DER=
Total debt

Total equity

Hasil dan Pembahasan

 Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas

Hasil  uji  normalitas  menunjukkan  bahwa  data
menyebar  di  sekitar  garis  diagonal  dan  mengikuti  arah
diagonal,  maka  dapat  dikatakan  bahwa  model  regresi
memenuhi asumsi normalitas atau dengan kata lain data hasil
penelitian berdistribusi normal. 

2. Uji Heteroskedastisitas 

Hasil uji heteroskedastisitas menunjukkan pada grafik
 Scatter  Plot  tidak terdapat  pola  yang jelas  serta  titik-titik
menyebar di atas dan di bawah angka nol pada sumbu Y,
maka  model  regresi  ini  tidak  mengandung  adanya
heteroskedastisitas  atau  dengan  kata  lain  terjadi
homokedastisitas.

 3. Uji Autokorelasi

Hasil pengujian autokorelasi menunjukkan bahwa uji
autokorelasi  dengan  menggunakan  Durbin  Watson
menunjukkan nilai berada diantara -2 dan 2 atau – 2 ≤ DW ≤
2, maka dapat disimpulkan bahwa tidak ada autokorelasi.

 4. Uji Multikolinearitas

Hasil  uji  multikolinearitas  menunjukkan  hasil  nilai
tolerance di atas 0,1 dan nilai  inflation factor (VIF) berada
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di bawah 10. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
masalah  multikolinearitas  sehingga  model  regresi  tersebut
baik.

Analisis Regresi Linear Berganda 

 1. Uji Signifikansi Simultan (Uji F)

Berdasarkan  hasil  signifikansi  uji  F  adalah  sebesar
0,001  yang  menunjukkan  bahwa  model  regresi  bisa
digunakan  dan  baik  karena  berada  di  bawah  0,005  atau
dengan kata lain hasil uji F signifikan. 

 2. Koefisien Determinasi

Nilai  koefisien  determinasi  yang ditunjukkan dalam
R Square (R2) bernilai 0,181 yang mengartikan sebesar 18%
hasil  penelitian  di  atas  dipengaruhi  oleh  variabel-variabel
yang dipilih atau digunakan di dalam penelitian ini, sisanya
dipengaruhi  oleh  variabel  lain  diluar  variabel  yang  telah
dipilih atau ditentukan. 

3. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)

Dengan  melihat  pada  hasil  uji  t,  maka  dapat
disimpulkan  bahwa  diantara  tujuh  variabel  yang  terdapat
pada  tabel  tersebut  menunjukkan  bahwa  varibel-variabel
independen  maupun  kontrol  penelitian  tidak  mempunya
pengaruh  signifikan  terhadap  variabel  dependen/terikat
CAR. Sehingga, berdasarkan hasil dari pengujian tersebut di
atas  disimpulkan  bahwa  hipotesis  penelitian  tingkat
pengungkapan  informasi  Corporate  Social  Responsibility
(CSR)  dalam  laporan  tahunan  perusahaan  berpengaruh
terhadap  Earnings  Respon  Coefficient (ERC)  perusahaan
ditolak.

Pembahasan

Berdasakan  hasil  penelitian,  ditemukan  bahwa
perusahaan-perusahaan  pertambangan  yang  menjadi  objek
penelitian  secara  umum  telah  mengungkapkan  laporan
tanggung  jawab  sosial  (CSR)  di  dalam  laporan  tahunan
perusahaan  walaupun  masih  terdapat  perbedaan  skala
pelaporan CSR pada tiap perusahaan. Beberapa perusahaan
melaporkan  laporan  CSR  dengan  sistematis  dan  lebih
terbuka di dalam laporan tahunan mereka, namun terdapat
pula  perusahaan  yang  melaporkan  laporan  CSR di  dalam
laporan tahunan tanpa banyak penjelasan tentang kegiatan-
kegiatan  CSR  yang  telah  dilakukan  perusahaan  dalam
periode  pelaporan.  Secara  garis  besar,  hasil  penelitian  ini
membuktikan  bahwa  informasi  pengungkapan  CSR  yang
dilakukan oleh perusahaan tidak dapat meyakinkan investor
untuk  dapat  meningkatkan  saham  perusahaan  sehingga
informasi pengungkapan CSR ini tidak direspon positif oleh
investor  dan  tidak  digunakan  oleh  investor  dalam proses
pengambilan keputusan dalam berinvestasi.

 

Kesimpulan dan Keterbatasan

Kesimpulan

Tujuan  dari  penelitian  ini  adalah  untuk  menguji
pengaruh  dari  tingkat  pengungkapan  informasi  Corporate
Social  Responsibility (CSR)  dalam  laporan  tahunan

perusahaan terhadap Earnings Response Coefficient (ERC).
Penelitian  ini  menggunakan  128  sampel  perusahaan
pertambangan dalam tahun 2010 hingga 2013, namun hanya
123  sampel  yang digunakan  setelah  mengeluarkan  outlier
pada data. Kesimpulan dari penelitian ini menunjukkan hasil
menolak hipotesa    tingkat pengungkapan Corporate Social
Responsibility (CSR)  dalam  laporan  tahunan  perusahaan
berpengaruh positif terhadap Earnings Response Coefficient
(ERC) perusahaan. Bukti-bukti empiris di dalam penelitian
ini  tidak mendukung hipotesa penelitian yang menyatakan
bahwa tingkat pengungkapan informasi CSR dalam laporan
tahunan perusahaan tidak berpengaruh terhadap ERC. Hal
ini  mengindikasikan  bahwa  investor  tidak  begitu
mengapresiasi  informasi  CSR  yang  diungkapkan  dalam
laporan  tahunan  perusahaan.  Kesimpulan  dari  hasil
penelitian  ini  sesuai  dengan  hasil  penelitian-penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Restuti dan Nathaniel (2012),
dan  juga  Wulandari  dan  Wirajaya  (2014)  yang  juga
menyatakan bahwa tingkat pengungkapan Corporate Social
Responsibility (CSR)  dalam  laporan  tahunan  perusahaan
tidak  berpengaruh  terhadap  Earnings  Respons  Coefficient
(ERC) perusahaan. 

 Keterbatasan dan Saran

1.  Penggunaan GRI G3 sebagai proksi pengungkapan CSR
dilaporan tahunan perusahaan yang mana GRI G3 yang
diterbitkan  tahun  2005  bukanlah  indeks  GRI  paling
mutakhir mengingat periode penelitian yang mengambil
periode  2010-2013.  Pada  penelitian  selanjutnya,
Pengukuran indeks CSR mengikuti perkembangan yang
ada atau dengan indeks CSR yang lebih mutakhir dan
disesuaikan dengan sistem yang ada di Indonesia. 

2.  Dalam  penelitian  ini  hanya  mengambil  dua  variabel
kontrol,  yaitu  hanya  price  to  book  value dan  juga
leverage., sehingga selanjutnya dapat Menambahkan atau
memasukkan variabel kontrol lainnya yang berpengaruh
terhadap ERC dalam penelitian selanjutnya (Contohnya :
BETA,  ukuran  perusahaan,  dan  struktur  permodalan
perusahaan). 

3. Hasil pengisian checklist indeks GRI G3 sebagai terhadap
pedoman  pengukuran  pengungkapan  CSR  di  dalam
laporan tahunan perusahaan yang hanya dilakukan oleh
peneliti  mengakibatkan hasil tersebut bersifat subyektif.
Meminta bantuan pihak lain untuk melakukan pengisian
checklist indeks  GRI  G3  untuk  selanjutnya  dilakukan
perbandingan  dengan  hasil  pengisian  checklist indeks
GRI G3 yang dilakukan peneliti selanjutnya.

 

Daftar Pustaka

Abolfazl, et. al. 2013. Effect of The Social Responsibility on
Earnings  Response  Coefficient.  World  of  Sciences
Journal, ISSN: 2307-3071, Vol. 1 Issue 10, p. 39-49. 

Belkaoui, A. dan P. G. Karpik. 1989.  Determinants of the
Corporate Decision to Disclose Social  Information.
Accounting,  Auditing  and  Accountability  Journal.
Vol. 2. No. 1. pp. 36-51.

Artikel Ilmiah Mahasiswa 2016 

6



Vinta, Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) Terhadap Earnings...

Borglund,  T.  et.  al.,  2012.  CSR  Corporate  Social
Responsibility  En  Guide  Till  Foretagets  Ansvar.
Stockholm: Sanoma Utbildning.

Carroll,  Archie  B.  1999.  Corporate  Social  Responsibility:
Evaluation of a Definitional Construct. Bussiness and
Society, Sept 1999, p. 268 – 295.

Cho,  L.Y.,  and  K.  Jung.  1991.  Earnings  Response
Coefficients:  A  Synthesis  of  Theory  and  Empirical
Evidence. Journal of Accounting Literature, Vol.1, p.
85-116.

Dahlia  dan  Veronica.  2008.  Pengaruh  corporate  Social
Responsibility Terhadap Kinerja Per-usahaan (Studi
empiris  pada  perusahaan  yang  terdaftar  di  bursa
efek  Indonesia  pada  tahun  2005  dan  2006).
Simposium Nasional Akuntansi XI. Pontianak.

Fahrizqi, Anggara. 2010. Faktor-faktor yang Mempengaruhi
Pengungkapan  Corporate  Social  Responsibility
(CSR)  dalam  Laporan  Tahunan  Perusahaan.
Dipublikasi. Semarang: Universitas Diponegoro.

Godfrey,  Jayne  et  al.  2010.  Accounting  Theory  Seventh
Edition. John Wiley Sons Australia Ltd.

Gotherstrom,  Ulla-Christel.  2012.  Corporate  Social
Responsibility and Accounting - A Literature Review.
Dipublikasi. University of Gothenburg.

Global  Reporting  Initiative.  2005.  Sustainability  Report
Guidelines.

Guthrie,  J.  and  L.D.  Parker.  1990.  Corporate  Social
Disclosure  Practice:  A  Comparative  International
Analysis.  Advances  in  Public  Interest  Accounting,
Vol. 3, p. 159-175.

Jenkins,  Heledd  dan  Yakovleva,  Natalia.  2006.  Corporate
Social  Responsibility  in  The  Mining  Industry:
Exploring  Trends  in  Social  and  Environmental
Disclosure. Jurnal of Cleaner Production, September
2006, p. 271-284.

Kastutisari, Savitri dan Dewi, Nurul Hasana Uswati. 2013.
Pengaruh  Pengungkapan  Corporate  Social
Responsibility  (CSR)  Terhadap  Abnormal  Return.
Surabaya: STIE Perbanas.

Kotler,  Philip  and  Lee,  Nancy.  2005.  Corporate  Social
Responsibility  :  Doing  The  Most  Good  For  Your
Company And Your Cause. New Jersey: John Wiley
& Sons.

Lang, Mark dan Lundholm, Russell. 1993.  Cross-Sectional
Determinants  of  Analysts  Rattings  of  Corporate
Disclosures.  Journal  of  Accounting  Research,  Vol.
31, No. 2 (Autumn), p. 246-271. 

Peraturan  Pemerintah  Nomor  47  tahun  2012  tentang
Tanggung Jawab  Sosial  dan  Lingkungan  Perseroan
Terbatas.

Restuti, Mi M. D. dan Nathaniel, Cecilia. 2012.  Pengaruh
Pengungkapan  Corporate  Social  Responsibility

Terhadap  Earning  Response  Coefficient.  Jurnal
Dinamika Manajemen, Vol. 3 No. 1, p. 40-48.

Sayekti,  Yosefa  dan  Wondabio,  Ludovicus  S.  2007.
Pengaruh  CSR  Disclosure  Terhadap  Earning
Response  Coefficient:  Suatu  Studi  Empiris  Pada
Perusahaan yang Terdaftar Di Bursa Efek Jakarta.
Simposium Nasional Akuntansi X.

Scott, William R.. 2009. Financial Accounting Theory. Fifth
Edition. Canada: PrenticeHall.

Silalahi,  Sem  Paulus.  2014.  Pengaruh  Corporate  Social
Responsibility (CSR) Disclosure, Beta, dan Price to
Book  Value  (PBV)  Terhadap  Earnings  Response
Coefficient  (ERC).  Jurnal  Ekonomi  Vol.22  No.1,
Maret 2014.

Sukirman, Fransisca dan Meiden, Carmel. 2012.  Pengaruh
CSR  Disclosure  Terhadap  Earnings  Response
Coefficient Pada Perusahaan yang Terdaftar di BEI
Periode  2007-2009.  Jurnal  Akuntansi  Vol.1  No.1,
Februari 2012.

Tandelilin,  Eduardus.  2001.  Analisis  Investasi  dan
Manajemen  Portofolio.  Yogyakarata:  BPFE
Yogyakarta.

 Undang-undang  Nomor  4  Tahun  2009  Pasal  95  tentang
Pertambangan Mineral dan Batu Bara.

Undang-undang Nomor 25 Tahun 2007 tentang Penanaman
Modal.

Undang-undang  Nomor  32  Tahun  2009  tentang
Perlindungan dan Pengelolaan Lingkungan Hidup.

Undang-undang Republik Indonesia Nomor 40 tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas.

Utaminingtyas, Tri  Hesti. 2010.  The Relationship Between
Corporate  Social  Responsibility  and  Earnings
Response  Coefficient:  Evidence  from  Indonesian
Stock  Exchange.  Oxford  Business  &  Economics
Conference Program, ISBN: 978-0-9742114-1-9. 

Website http://www.idx.co.id

World  Business  Council  for  Sustainable  Development.
2000.  Corporate  Social  Responsibility:  Making
Good  Business  Sense.  World  Business  Council  for
Sustainable Development: Geneva. 

Wulandari,  Kadek  T.  dan  Wirajaya,  I  Gede  A.  2014.
Pengaruh  Pengungkapan  Corporate  Social
Responsibility  Terhadap  Earnings  Response
Coefficient. E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana
6.3, p. 355-369.

Artikel Ilmiah Mahasiswa 2016 

7


