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BAB V 

PENUTUP 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh 

pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) dalam laporan tahunan 

terhadap abnormal return perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Penelitian ini menggunakan variabel independen pengungkapan CSR 

serta variabel kontrol Return on Equity (ROE) dan Price to Book Value (PBV). 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah abnormal return. 

Pengambilan sampel dilakukan menggunakan metode purposive 

sampling dengan kriteria yaitu perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama 

tahun 2008 – 2011 yang menerbitkan annual report selama periode pengamatan 

yaitu dari tahun 2008 sampai tahun 2011. Empat tahun periode pengamatan ini 

ditemukan 35 perusahaan yang menerbitkan annual report secara konsisten dan 

dari 35 perusahaan tersebut hanya tiga puluh perusahaan yang dijadikan sampel 

setiap tahunnya sehingga total sebesar 120 sampel. Namun karena adanya data yang 

outlier maka sampel berkurang menjadi 104 sampel. 
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5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka peneliti dapat 

menyimpulkan bahwa:  

a. Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh 

terhadap abnormal return. 

Investor kurang menaruh perhatian terhadap aktivitas tanggung jawab 

sosial perusahaan dalam memutuskan untuk berinvestasi. Tinggi rendahnya 

pengungkapan CSR ternyata tidak dipergunakan investor dalam 

mempertimbangkan keputusannya dalam berinvestasi. Penelitian ini tidak 

berhasil mendukung signalling theory yang menyatakan bahwa pada dasarnya 

suatu informasi dimanfaatkan perusahaan untuk memberi sinyal positif maupun 

negatif. Baik investor maupun perusahaan masih memiliki persepsi yang rendah 

mengenai CSR. Pada akhirnya, pengungkapan CSR oleh suatu perusahaan tidak 

menimbulkan reaksi investor, sehingga tidak mempengaruhi abnormal return. 

Penelitian mengindikasikan bahwa pengungkapan CSR dalam annual report 

tidak mencerminkan kondisi serta prospek perusahaan dimasa mendatang, 

sehingga investor tidak menggunakan pengungkapan CSR dalam pengambilan 

keputusan untuk berinvestasi. Hal ini diharapkan dapat meningkatkan motivasi 

perusahaan dalam mengungkapkan CSR yang telah dilakukan. Selain itu, 

diharapkan investor juga lebih menyadari pentingnya isu CSR di masa depan, 

sehingga akan meningkatkan kesadaran perusahaan untuk 

mengimplementasikan aktivitas CSR dengan memaksimalkan dampak positif 

serta meminimalkan dampak negatif dari kegiatan tersebut. 



91 
 

 
 

b. Variabel kontrol Return on Equity (ROE) berpengaruh terhadap abnormal 

return. 

Adanya ROE yang tinggi, akan menunjukkan bahwa efisiensi 

manajemen dalam mengelola perusahaan terbilang tinggi, sehingga investor 

memiliki kepercayaan dan kepastian mengenai prospek perusahaan di masa 

mendatang. Ketika investor menaruh kepercayaan terhadap prospek perusahaan 

di masa mendatang, maka investor akan menunjukkan reaksi dengan melakukan 

investasi pada perusahaan tersebut. Tingginya investasi saham yang dilakukan 

oleh investor akan membuat harga saham tinggi sehingga menyebabkan 

abnormal return. 

c. Variabel kontrol Price to Book Value (PBV) berpengaruh terhadap abnormal 

return. 

Informasi PBV suatu perusahaan digunakan oleh investor dalam 

pengambilan keputusan untuk membeli atau tidak suatu saham perusahaan 

karena murah atau mahalnya harga saham dapat dilihat dari PBV suatu 

perusahaan. Oleh karena itu, informasi PBV ini pada akhirnya akan membuat 

investor beraksi yang tercermin dalam abnormal return.  
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5.2 Keterbatasan Penelitian 

Peneliti menyadari bahwa penelitian ini masih jauh dari kesempurnaan, 

untuk itu masih ada keterbatasan-keterbatasan yang disebabkan oleh beberapa hal 

yaitu: 

1. Sampel yang digunakan oleh peneliti adalah hanya perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI, sehingga tidak bisa menggeneralisasi seluruh perusahaan go 

public yang terdaftar di BEI. 

2. Nilai Adjusted R2 yang rendah dari hasil pengujian yang hanya sebesar 5,9 

persen dapat diartikan bahwa variabel independen maupun variabel kontrol 

yang digunakan dalam penelitian ini kurang dapat menjelaskan variabel 

dependen. 

3. Unsur subyektivitas dalam justifikasi pengungkapan CSR, karena tidak ada 

ketentuan yang dapat dijadikan standar acuan, sehingga justifikasi 

pengungkapan CSR untuk indikator GRI yang sama dapat berbeda antar setiap 

peneliti maupun perusahaan. Pada penelitian ini, penentuan pengukuran 

pengungkapan corporate social responsibility didasarkan pada pemahaman  

peneliti. 

4. Sampel perusahaan setiap tahun berturut-turut tidak konsisten setelah dilakukan 

skrining data outlier. 
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5.3 Saran 

Adanya keterbatasan-keterbatasan tersebut, untuk peneliti selanjutnya 

diharapkan lebih luas dalam mengembangkan serta memperkuat hasil penelitian ini 

dengan beberapa pertimbangan yang perlu diperhatikan. Oleh karena itu, saran 

yang dapat diberikan untuk peneliti selanjutnya yaitu: 

1. Penelitian selanjutnya diharapkan mengambil sampel secara keseluruhan dan 

tidak hanya terbatas pada perusahaan manufaktur serta memperluas periode 

pengamatan untuk dapat memperoleh data yang lebih lengkap dengan jumlah 

sampel yang lebih banyak 

2. Penelitian selanjutnya diharapkan menambahkan variabel baru dalam penelitian 

yang tidak hanya terbatas pada variabel yang sudah digunakan dalam penelitian 

ini atau penelitian-penelitian sebelumnya yang diperkirakan lebih memiliki 

pengaruh terhadap pengungkapan Corporate Social Responsibility. 

3. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan sampel perusahaan yang 

konsisten agar didapatkan hasil yang lebih akurat. 

4. Pengukuran menggunakan indeks GRI harus terus mengikuti perkembangan 

yang ada dari organisasi yang terkait dengan CSR. 

5. Organisasi atau lembaga yang menjadi standar atau acuan pengungkapan CSR 

diharapkan memberi penjelasan yang lebih rinci agar tidak ada perbedaan 

persepsi dalam pemahaman masing-masing item pengungkapan. 
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