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ABSTRACT 

The more rapidly business development currently rises tight competition among corporate 

companies, either national or international. Company does not longer become entity that only focuses to 

itself thus separate from sosial environment, but become the part of the environment so there is an 

interaction that arises, caused by the positive response from surrounded environment to its existence. 

This research purpose is to find out the influence of Profitability, leverage, growth, and size to 

stock price with company social responsibility disclosure as intervening variable at listed companies in 

BEI at periode of 2010 - 2012. 
Its population is companies that are listed in BEI at 2010 – 2012 periode, as much as 525 

companies. By using judgement sampling method, it is obtained 55 companies as sample. 

The used analysis method is path analysis, while research data processing uses computer 

program IBM SPSS Statistic 22. 

From testing calculation, it is found that the testing of profitability, leverage, growth, size and 

company social responsibility disclosure simultaneously have significant influence to stock price of listed 

companies in BEI. Partially, Profitability does not significantly influence company social responsibility 

disclosure; Leverage significantly influences to company social responsibility disclosure; Growth does 

not significantly influence company social responsibility disclosure; Size significantly influence company 

social responsibility disclosure; Profitabiliy significantly influence stock price; Leverage significantly 

influence stock price; Growth does not significantly influence stock price; Size significantly influences 

stock price; company social responsibility disclosure does not significantly influence stock price. 

Profitability does not significantly influence stock price through company social responsibility disclosure; 

Leverage significantly influences stock price through company social responsibility disclosure; Growth 

significantly influence stock price through company social responsibility disclosure; Size does not 

significantly influence stock price through company social responsibility disclosure  

 

Keywords: Profitability, Leverage, Growth, Size, Company Social Responsibility Disclosure, and Stock 

Price. 

 

PENDAHULUAN 

Latar Belakang Masalah 

Perekonomian dunia saat ini yang semakin berkembang serta didukung oleh kemajuan teknologi 

yang begitu pesat, melahirkan banyak sekali perusahaan - perusahaan besar berskala nasional maupun 

internasional. Penerbitan laporan keuangan maupun non keuangan merupakan media informasi yang 

penting bagi para stakeholders dalam rangka melakukan evaluasi kinerja maupun aktivitas perusahaan. 

Menurut Undang -undang Pasar Modal No. 8 tahun 1995 pasal 1: Informasi atau fakta material adalah 

informasi atau fakta penting dan relevan mengenai peristiwa, kejadian atau fakta yang dapat 

mempengaruhi harga efek pada Bursa Efek, dan atau keputusan pemodal, calon pemodal atau pihak lain 

yang berkepentingan atas informasi atau fakta tersebut. 

Dalam pengambilan keputusan investasi, seringkali investor juga melakukan penilaian melalui: 

profitabilitas, leverage, growth, dan size perusahaan. Sujoko dan Soebiantoro (2007) mengemukakan 

bahwa dengan profitabilitas yang tinggi, investor akan merespon positif sinyal tersebut sehingga nilai 

perusahaan meningkat. Leverage yang diukur dengan Debt to Equity ratio (DER) memiliki pengaruh 

signifikan terhadap harga saham (Pasaribu, 2008) (Dewi dan Suaryana, 2013). Kusumajaya (2011) 

mengemukakan bahwa tingkat pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan pertumbuhan penjualan 
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mempengaruhi nilai perusahaan atau harga saham perusahaan sebab pertumbuhan perusahaan menjadi 

tanda perkembangan perusahaan yang baik yang berdampak respon positif dari investor. Ukuran 

perusahaan (size) dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan, nilai suatu perusahaan dapat dilihat 

dari harga sahamnya. Semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah pula 

perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal maupun eksternal. 

Perusahaan yang semakin berkembang ini pun seringkali menimbulkan kesenjangan sosial dan 

kerusakan lingkungan akibat dari aktivitas yang tidak terkendali dalam rangka meningkatkan laba 

perusahaan. Dunia bisnis saat ini menuntut perusahaan untuk mampu menyeimbangkan pencapaian 

kinerja ekonomi (profit), kinerja sosial (people) dan kinerja lingkungan (planet) atau disebut triple bottom 

line - perforance. Sejalan dengan perkembangan tersebut, Undang - Undang No. 40 tahun 2007 tentang 

Perseroan Terbatas diterbitkan dan mewajibkan perseroan yang bidang usahanya di bidang atau terkait 

dengan bidang sumber daya alam untuk melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan. Dalam 

Undang - Undang Penanaman Modal No. 25 tahun 2007 pasal 15 bagian (b), pasal 17, dan pasal 34 yang 

mengatur bahwa setiap penanaman modal diwajibkan untuk ikut serta dalam tanggung jawab sosial. 

Ikatan Akutan Indonesia (IAI) dalam Pernyataan Standar Akutansi Keuangan (PSAK) Nomor 1 (revisi 

2015) paragraf sembilan secara implisit juga menyarankan untuk mengungkapkan tanggung jawab akan 

masalah. Pada tanggal 1 November 2010 lalu sebuah “standar” mengenai bagaimana tanggung jawab 

sosial seharusnya dilaksanakan diluncurkan. Dokumen ISO 26000:2010 Guidance on Social 

Responsibility itu utamanya berisikan definisi, prinsip, subjek inti dan petunjuk bagaimana prinsip dan 

subjek inti tersebut ditegakkan di dalam organisasi.  

 Berdasarkan pembahasan sebelumnya maka penulis mengajukan tesis dengan judul: Pengaruh 

Profitabilitas, Leverage, Growth, dan Size Terhadap Harga Saham dengan Pengungkapan 

Tanggung Jawab Sosial Perusahaan sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan yang terdaftar 

di BEI. Berdasarkan latar belakang yang dikemukakan maka masalah yang timbul adalah: Apakah 

profitabilitas, leverage, growth, dan size berpengaruh terhadap harga saham dengan pengungkapan 

tanggung jawab sosial perusahaan sebagai variabel intervening pada perusahaan yang terdaftar di BEI? 

Tujuan Penelitian  

Tujuan diadakannya penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, 

growth, dan size secara terhadap harga saham dengan pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 

sebagai variabel intervening pada perusahaan yang terdaftar di BEI. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Penelitian Terdahulu 

Subiyantoro dan Andreani (2003) melakukan Analisis Faktor – faktor yang mempengaruhi Harga 

Saham. Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan jasa perhotelan yang terdaftar di pasar modal 

Indonesia sampai dengan akhir tahun 2001. Secara parsial yang berpengaruh signifikan terhadap variasi 

harga saham adalah book value equity per share dan return on equity. 

Suwahyono dan Oetomo (2006) dengan judul penelitian Analisis Pengaruh Beberapa Variabel 

Fundamental Keuangan Perusahaan Terhadap Harga Saham Perusahaan Telekomunikasi Yang Tercatat di 

Bursa Efek Jakarta, dengan periode penelitian selama 10 tahun yaitu dari tahun 1994 sampai tahun 2004. 

Berdasar dari hasil penelitian ini, Secara bersama - sama variabel price earning ratio, price to book value, 

current ratio, debt ratio, operating profit margin, net profit margin, dan total assets turnover mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham industri perusahaan telekomunikasi. Secara individu 

variabel price to book value, current ratio dan total asset turnover berpengaruh terhadap harga saham. 

Pengaruh yang ditimbulkan oleh variabel total assets turnover adalah searah. 

Pasaribu (2008) meneliti Pengaruh Variabel Fundamental Terhadap Harga Saham Perusahaan Go 

Public di BEI. Populasi dalam penelitian ini menggunakan perusahaan dalam kedelapan kelompok 

industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Kesimpulan yang diperoleh peneliti dari penelitian ini 

adalah, secara simultan dan parsial, pertumbuhan, profitabilitas, posisi leverage, likuiditas, dan efisiensi 

perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga saham didelapan industri. 

Kusumawati (2009) dalam penelitiannya mengenai Pengaruh Risiko bank dan Profitabilitas 

Terhadap Harga Pasar Saham pada Perusahaan Perbankan, menyimpulkan Capital Adequacy Ratio/CAR, 

Non Performing Loan/NPL dan Return On Asset/ROA berpengaruh secara simultan atau bersama - sama 
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terhadap variabel terikat yaitu HPS. Secara parsial CAR dan NPL berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap harga saham; Secara parsial ROA berpengaruh secara positif dan signifikan. 

Sinambela (2009) melakukan penelitian tentang Pengaruh Return On Assets (ROA), Return On 

Equity (ROE), Price Earning Ratio (PER), Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham. 

Perusahaan – perusahaan yang termasuk dalam penelitian adalah perusahaan – perusahaan dari berbagai 

bidang industri, yang termasuk dalam perhitungan indeks LQ 45 periode 2004 – 2007. Dalam penelitian 

ini disimpulkan bahwa secara simultan ROA, ROE, PER, dan DER berpengaruh terhadap harga saham 

perusahaan indeks LQ 45. Dan secara parsial hanya ROA yang berpengaruh terhadap harga saham. 

Deitiana (2011) melakukan penelitian terhadap perusahaan LQ45 di BEI pada periode tahun 2004 

– 2008 mengenai Pengaruh rasio Keuangan, Pertumbuhan Penjualan dan Deviden Terhadap Harga 

Saham. Rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah Likuiditas (Current Ratio), 

Profitabilitas (Return On Equity), Pertumbuhan Penjualan, Deviden (Deviden Payout Ratio). Dari 

penelitian tersebut diperoleh kesimpulan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham 

sedangkan likuiditas, deviden dan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

Rusli, Tan dan Meythi (2011) meneliti pengaruh Likuiditas dan Profitabilitas Terhadap harga 

Saham Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel penelitian berjumlah 85 

perusahaan manufaktur. Secara parsial, likuiditas yang diukur dengan Current Ratio dan profitabilitas 

yang diukur dengan Earnings Per Share (EPS) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

perusahaan manufaktur. Sedangkan secara simultan likuiditas dan profitabilitas berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham perusahaan manufaktur. 

Susilawati (2012) melakukan penelitian pada perusahaan LQ 45 mengenai Analisis Perbandingan 

Pengaruh Likuiditas, Solvabilitas dan Profitabilitas terhadap Harga Saham. Dari hasil penelitian diatas 

dapat disimpulkan: 1. Variabel yang paling berpengaruh terhadap harga saham LQ 45 adalah 

profitabilitas dengan indikator ROA (Return on Asset) sebesar 40,2%; 2. Variabel penelitian solvabilitas 

menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap harga saham LQ 45 hanya pengaruhnya kecil hanya 

sebesar 7,5%; 3. Variabel penelitian likuiditas tidak menunjukkan pengaruh terhadap harga saham LQ 45. 

Deitiana (2013) dalam penelitian mengenai Pengaruh Current Ratio, Return On Equity dan Total 

Asset Turn Over Terhadap Devidend Payout Ratio dan Implikasi Pada Harga Saham Perusahaan LQ 45 

memperoleh kesimpulan bahwa tidak ada pengaruh CR, ROE terhadap DPR. Namun TATO berpengaruh 

terhadap DPR. CR dan TATO tidak berpengaruh terhadap Harga Saham dan ROE berpengaruh terhadap 

Harga Saham. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI pada tahun 2008 – 

2011. 

Dewi dan Wirajaya (2013) melakukan penelitian terhadap 71 perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI tahun 2009 – 2011, mengenai Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas dan Ukuran 

Perusahaan Pada Nilai Perusahaan. Dari penelitian ini dapat disimpulkan bahwa struktur modal 

berpengaruh negatif dan signifikan pada nilai perusahaan, profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 

pada nilai perusahaan dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Dalam penelitian 

ini harga saham digunakan sebagai ukuran Nilai Perusahaan. 

Mahapsari dan Taman (2013) meneliti Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Pertumbuhan 

Penjualan Terhadap Harga Saham dengan Struktur Modal Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan 

Manufaktur di Bursa Efek Indonesia. 12 perusahaan manufaktur dijadikan sampel dalam penelitian ini. 

Kesimpulan yang diperoleh: Tidak terdapat pengaruh positif profitabilitas terhadap struktur modal; Tidak 

terdapat pengaruh negatif struktur aktiva terhadap struktur modal; Terdapat pengaruh positif pertumbuhan 

penjualan terhadap struktur modal; Tidak terdapat pengaruh negatif profitabilitas, struktur aktiva dan 

pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal; Terdapat pengaruh positif profitabilitas terhadap harga 

saham. Tidak terdapat pengaruh positif struktur aktiva terhadap harga saham. Tidak terdapat pengaruh 

negatif pertumbuhan penjualan terhadap harga saham. Terdapat pengaruh negatif struktur modal terhadap 

harga saham. Terdapat pengaruh positif profitabilitas, struktur aktiva dan pertumbuhan penjualan 

terhadap harga saham melalui struktur modal. 

Wijaya dan Utama (2014) meneliti tentang: Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aset dan 

Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal Serta Harga Saham terhadap perusahaan properti dan 

real estate periode 2010 – 2012. Penelitian ini menggunakan 30 sampel perusahaan yang terdaftar di BEI. 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan, kesimpulan dalam penelitian ini adalah profitabilitas 

berpengaruh terhadap struktur modal, struktur aset berpengaruh terhadap struktur modal, pertumbuhan 
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penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal, profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham, 

struktur aset tidak berpengaruh terhadap harga saham dan pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap 

harga saham. 

Sembiring (2005) dalam penelitiannya mengenai Karakterikstik Perusahaan dan Pengungkapan 

Tanggung Jawab Sosial: Studi Empiris Pada Perusahaan yang Tercatat di Bursa Efek Jakarta. 

Menggunakan populasi semua perusahaan yang tercatat (go-public) di Bursa Efek Jakarta (BEJ) seperti 

yang tercantum dalam Indonesian Capital Market Directory 2002. Sebanyak 78 perusahaan dipilih 

menjadi sampel dengan menggunakan metode stratified random sampling. Dalam pengujian secara 

simultan, size, profitailitas, profile, ukuran dewan komisaris dan leverage mampu mempengaruhi tingkat 

pengungkapan tanggung jawab sosial.  Size yang diproksi dengan jumlah tenaga kerja berpengaruh 

signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Kinerja ekonomi/profitabilitas yang 

diproksi dengan pendapatan per lembar saham, menunjukkan pengaruh yang tidak signifikan terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial. Hasil penelitian ini juga menunjukkan pengaruh yang positif 

signifikan profile terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Ukuran dewan komisaris 

dalam penelitian ini menunjukkan pengaruh yang positif signifikan terhadap pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan. Leverage yang diproksi dengan rasio hutang terhadap modal sendiri 

menunjukkan pengaruh yang tidak signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. 

Dewi dan Sitinjak (2009) manganalisis Pengaruh Karakteristik Perusahaan Terhadap Earnings 

Respons Coeficient Dengan Corporate Social Responsibility Sebagai Variabel Intervening Pada 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam penelitian ini adalah 

seluruh perusahaan manufaktur dalam Bursa Efek Indonesia. Dalam penelitian ini ditemukan bahwa pada 

model pertama didapat hasil bahwa profitabilitas dan ukuran perusahaan saja yang berpengaruh terhadap 

luas pengungkapan sosial. Sedangkan leverage tidak berpengaruh secara signifikan terhadap luas 

pengungkapan sosial. Pada model kedua, diketahui bahwa luas pengungkapan sosial berpengaruh secara 

signifikan terhadap Earning Response Coeficient (ERC) yang diukur dengan Cummulative Abnormal 

Return (CAR). Pada model ketiga didapat hasil perhitungan regresi yang menunjukkan bahwa hanya 

variabel ukuran perusahaan yang berpengaruh secara signifikan terhadap Earning Response Coeficient 

(ERC). Sedangkan variabel profitabilitas dan leverage tidak berpengaruh secara langsung terhadap 

Earning Response Coeficient (ERC). Seluruh hasil perhitungan regresi menunjukkan bahwa seluruh 

variabel bebas tidak ada yang menunjukkan adanya hubungan secara tidak langsung antara Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap Earning Response Coeficient (ERC). Hal ini tidak membuktikan 

bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) dapat berperan sebagai variabel intervening. 

Nurkhin (2010) meneliti tentang: Corporate Governance dan Profitabilitas, Pengaruhnya terhadap 

Pengungkapan CSR Sosial Perusahaan. Penelitian ini menggunakan populasi seluruh perusahaan yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2007. Berdasarkan hasil penelitian ditarik kesimpulan sebagai 

berikut. Pertama, kepemilikan institusional tidak terbukti berpengaruh secara signifikan terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Kedua, komposisi dewan komisaris independen dengan 

proksi prosentase jumlah dewan komisaris independen terbukti signifikan berpengaruh positif terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Ketiga, profitabilitas dengan proksi ROE terbukti 

secara signifikan berpengaruh positif terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. 

Keempat, ukuran perusahaan sebagai variabel kendali terbukti berpengaruh secara signifikan terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Sementara variabel tipe industri tidak terbukti 

berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. 

Sari (2012) melakukan penelitian pada 16 Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Penelitian yang dilakukan mengenai Pengaruh Karakteristik Perusahaan Terhadap Corporate 

Social Responsibility Disclosure. Dari hasil penelitian tersbut diperoleh kesimpulan bahwa hanya variabel 

profile, size dan profitabilitas yang berpengaruh signifikan terhadap Corporate Social Responsibility 

Disclosure dan secara simultan variabel profile, size, profitabilitas, leverage dan growth berpengaruh 

terhadap Corporate Social Responsibility Disclosure. 

Dewi dan Keni (2013) dalam hasil penelitiannya mengenai Pengaruh Umur Perusahaan, 

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan dan Leverage Terhadap Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial 

Perusahaan menunjukkan bahwa profitabilitas dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan sedangkan umur perusahaan dan leverage tidak 

memiliki pengaruh terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Penelitian ini 
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menggunakan sampel 105 data perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

tahun 2009 – 2011. 

Ramdhaningsih dan Utama (2013) meneliti Pengaruh Indikator Good Corporate Governance Dan 

Profitabilitas Pada Pengungkapan Corporate Social Responsibility. Penelitian dikhususkan  pada 

perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2009 - 2011 dengan 30 sampel penelitian 

yang diperoleh menggunakan metode purposive sampling. Terkait dengan indikator GCG tersebut, proksi 

yang digunakan antara lain: ukuran dewan komisaris, komisaris independen, kepemilikan manajerial, dan 

kepemilikan institusional. Sedangkan rasio profitabilitas menggunakan rasio return on equity (ROE). 

Analisis regresi linear berganda digunakan sebagai teknik dalam penelitian ini. Dari hasil tersebut dapat 

dilihat bahwa ukuran dewan komisaris dan komisaris independen tidak berpengaruh signifikan pada 

pengungkapan CSR, sementara kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan profitabilitas 

berpengaruh signifikan pada pengungkapan CSR. 

Marhamah (2013) melakukan penelitian pada perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2007 – 2010, mengenai Pengaruh Manajemen Laba, Ukuran Perusahaan Terhadap 

Corporate Social Responsibility (CSR) dan Nilai Perusahaan. Penelitian ini mengambil sampel sebanyak 

37 perusahaan selama periode pengamatan 4 tahun. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 

manajemen laba terhadap CSR. Terdapat pengaruh positif yang signifikan antara ukuran perusahaan 

terhadap CSR. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara manajemen laba terhadap nilai perusahaan. 

Tidak terdapat pengaruh positif yang signifikan antara ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Terdapat pengaruh yang signifikan antara Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap nilai 

perusahaan. Corporate Social Responsibility (CSR) tidak memediasi hubungan antara manajemen laba 

dengan nilai perusahaan, tetapi Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel mediasi 

hubungan antara ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan. 

Wardani dan Januarti (2013) meneliti Pengaruh Karakteristik Perusahaan Terhadap Pengungkapan 

Corporate Social Responsibility, pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2009 – 2011.  Dari hasil analisis data dapat disimpulkan bahwa ukuran dewan komisaris memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap luas pengungkapan tanggung jawab sosial dalam laporan tahunan 

perusahaan. Profitabilitas perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap luas pengungkapan 

tanggung jawab sosial dalam laporan tahunan perusahaan. Leverage tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap luas pengungkapan tanggung jawab sosial dalam laporan tahunan perusahaan. 

Putri dan Christiawan (2014) dalam penelitiannya tentang Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas dan 

Leverage Terhadap Pengungkapan Corporate Social Responsibility, menyimpulkan bahwa Profitabilitas 

tidak berpengaruh terhadap pengungkapan CSR; Likuiditas tidak berpengaruh positif terhadap 

pengungkapan CSR; dan Leverage tidak berpengaruh terhadap pengungkapan CSR. Penelitian ini 

dilakukan pada perusahaan – perusahaan yang mendapat penghargaan ISRA (Indonesia Sustainability 

Report Awards) dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010 – 2012. 

Landasan Teori 

Teori Agency 

Jensen dan Meckling (1976) dalam Ramdhaningsih dan Utama (2013) menyatakan konsep 

keagenan yaitu sebuah kontrak yang dimana principal menyewa agent untuk melakukan kontribusi bagi 

kepentingan mereka dengan memberikan beberapa wewenang pembuatan keputusan kepada agent.  

Keberhasilan agent dapat dilihat dari kinerja keuangan perusahaan, diantaranya: Profitabilitas, leverage, 

growth, dan size. Rasio-rasio keuangan dalam laporan keuangan perusahaan mencerminkan kinerja 

keuangan perusahaan yang menjadi dasar pertimbangan para investor. Pengungkapan tanggung jawab 

sosial merupakan salah satu komitmen manajemen untuk meningkatkan kinerjanya terutama dalam 

kinerja sosial. Dengan demikian, manajemen akan mendapatkan penilaian positif dari stakeholders 

(Wardani dan Januarti, 2013). 

Teori Signaling 
Godfrey et al. (2006) dalam Rusli, Tan dan Meythi (2011) mengatakan teori signal berbicara 

mengenai manajer yang menggunakan akun-akun dalam laporan keuangan untuk memberikan tanda atau 

signal harapan dan tujuan masa depan. Dengan laporan keuangan menjadi bahan pertimbangan investor, 

maka investor akan melakukan analisis terhadap laporan keuangan misalnya : Profitabilitas, leverage, 

growth, dan size . Salah satu informasi yang wajib untuk diungkapkan oleh perusahaan adalah informasi 
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tentang tanggung jawab sosial perusahaan. Perusahaan melakukan pengungkapan CSR dengan harapan 

dapat meningkatkan reputasi dan nilai perusahaan (Rustiarini, 2010 dalam Putri & Christiawan, 2014).  

Teori Stakeholder  
Stakeholder merupakan semua pihak yang keberadaannya sangat mempengaruhi dan dipengaruhi 

perusahaan, seperti: karyawan, masyarakat, perusahaan pesaing dan pemerintah (Purwanto, 2011). 

Pengungkapan tanggung jawab sosial bagi suatu perusahaan sangatlah penting, karena para stakeholders 

perlu untuk mengevaluasi dan mengetahui sejauh mana perusahaan dalam melaksanakan peranannya 

sesuai dengan keinginan stakeholders, sehingga menuntut adanya akuntabilitas perusahaan atas kegiatan 

tanggung jawab sosial yang telah dilakukannya (Riswari,2012).  

Teori Legitimasi 

 Haniffa dan Cooke (2005) menyimpulkan teori legitimasi sebagai asumsi yang pada umumnya 

adalah tindakan-tindakan suatu entitas yang merupakan sistem dari norma-norma, nilai-nilai, 

kepercayaan-kepercayaan dan definisi diinginkan, layak dan jelas yang dibangun secara sosial. 

Pengungkapan tanggung jawab social perusahan digunakan untuk melegitimasi aktivitas perusahaan di 

mata masyarakat, karena pengungkapan tanggung jawab sosial akan menunjukkan tingkat kepatuhan 

suatu perusahaan (Branco dan Rodrigues, 2008). 

Profitabilitas 
 Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama satu tahun dan 

dikalkulasikan dengan return on equity. Return on Equity (ROE), yang sering disebut juga Return on Net 

Worth, mengukur profitabilitas perusahaan dibandingkan terhadap jumlah modal ekuitas. Rasio ini terkait 

dengan keuntungan perusahaan terhadap sumber ekuitas (Neveu, 1985).   

Leverage 

  Rasio hutang atau leverage menunjukkan seberapa besar kebutuhan dana perusahaan dibelanjai 

dengan hutang. Apabila perusahaan tidak mempunyai leverage atau rasio leverage-nya bernilai nol, 

artinya perusahaan beroperasi sepenuhnya menggunakan modal sendiri tanpa menggunakan hutang 

(Rusli, Tan dan Meythi (2011).  

Growth 

Pertumbuhan penjualan (Growth) mencerminkan manifestasi keberhasilan investasi periode masa 

lalu dan dapat dijadikan prediksi pertumbuhan masa yang akan datang. Pertumbuhan penjualan juga 

merupakan indikator permintaan dan daya saing perusahaan dalam suatu industri. Laju pertumbuhan 

suatu perusahaan akan mempengaruhi kemampuan mempertahankan keuntungan dalam mendanai 

kesempatan-kesempatan pada masa yang akan datang (Barton et al. 1989).  

Harga Saham 

Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam 

suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Wujud saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa 

pemilik kertas tersebut adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi 

kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di perusahaan tersebut 

(Darmadji dan Fakhruddin, 2001).  

Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan 

Elkington (1997) menyebutkan bahwa tanggung jawab sosial perusahaan mencakup tiga dimensi 

yang lebih populer dengan singkatan 3P yaitu mencapai keuntungan (profit) bagi perusahaan, 

memberdayakan masyarakat (people) dan memelihara kelestarian alam/bumi (planet). Menurut Nurkhin 

(2010) tanggung jawab sosial perusahaan merupakan sebuah gagasan yang menjadikan perusahaan tidak 

lagi dihadapkan pada tanggung jawab yang berpijak pada single bottom line yaitu nilai perusahaan yang 

direfleksikan dalam kondisi keuangan saja tapi tanggung jawab perusahaan harus berpijak pada triple 

bottom line yaitu juga memperhatikan masalah sosial dan lingkungan (Dewi dan Keni, 2013).  
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KERANGKA KONSEPTUAL 

Kerangka Konseptual Penelitian 

Berdasarkan pemikiran dan uraian pada bab II, maka kerangka konseptual dalam penelitian ini, 

dapat digambarkan sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hipotesis Penelitian 

1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan 

Profitabilitas Perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap luas pengungkapan tanggung 

jawab sosial. (Wardani dan Januarti, 2013). Hal ini berbeda dengan hasil penelitian dan Echave dan 

Shyam (2010) yang menyatakan bahwa Profitabilitas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Berdasarkan perbedaan hasil penelitian sebelumnya 

maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H1: Profitabilitas berpengaruh terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan yang 

terdaftar di BEI. 

2. Pengaruh Leverage terhadap Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan 

Dalam penelitiannya Politon dan Rustiyaningsih (2013) menyatakan bahwa leverage berpangaruh 

positif dan tidak signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan, berbeda dengan 

hasil penelitian Wardani dan Januarti (2013) dan Echave dan Shyam (2010) yang menyatakan bahwa 

leverage tidak berpengaruh secara signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan. Berdasarkan perbedaan hasil penelitian sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian 

dengan hipotesis: 

H2: Leverage berpengaruh terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan yang 

terdaftar di BEI. 
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3. Pengaruh Growth terhadap Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan 

Maria Ulfa (2009) dalam Sari (2012) menyatakan bahwa growth Perusahaan dengan pertumbuhan 

tinggi akan mendapat banyak sorotan sehingga diprediksi perusahaan yang mempunyai kesempatan 

pertumbuhan yang lebih tinggi cenderung lebih banyak melakukan Corporate Social Responsibility 

Disclosure. Namun dalam penelitiannya Ekowati dkk (2014) menyimpulkan bahwa growth tidak 

mempengaruhi pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Berdasarkan perbedaan hasil 

penelitian sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H3: Growth berpengaruh terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan yang 

terdaftar di BEI. 

4. Pengaruh Size terhadap Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan 

Ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab 

sosial. (Wijaya, 2012). Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Echave dan Shyam (2010) dan 

Bayoud (2011) bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Berdasarkan perbedaan hasil penelitian sebelumnya 

maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H4: Size berpengaruh terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan yang 

terdaftar di BEI. 

5. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham 

Wijaya dan Utama (2014) dalam penelitiannya menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap 

harga saham, hal ini berbeda dengan Rusli (2011) dan Sinambela (2009) yang menyatakan bahwa 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap harga saham. Berdasarkan perbedaan hasil penelitian 

sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H5: Profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar di BEI. 

6. Pengaruh Leverage terhadap Harga Saham 

Dalam penelitian yang dilakukan Pasaribu (2008) diketahui bahwa Leverage berpengaruh terhadap 

harga saham, namun Leverage dinyatakan tidak berpengaruh terhadap harga saham dalam penelitian 

yang dilakukan oleh Sinambela (2009) serta Suwahyono dan Oetomo (2003). Berdasarkan perbedaan 

hasil penelitian sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H6: Leverage berpengaruh terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar di BEI. 

7. Pengaruh Growth terhadap Harga Saham 

Pasaribu (2008) mengemukakan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap harga saham,  

hal ini juga dikemukakan oleh Wijaya dan Utama (2014). Sementara itu Deitiana (2011) 

mengemukakan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap harga saham. Berdasarkan 

perbedaan hasil penelitian sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H7: Growth berpengaruh terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar di BEI. 

8. Pengaruh Size terhadap Harga Saham 

Chaney dan Jeter (1991) yang dikutip oleh Dewi & Sitinjak (2009) menunjukkan bahwa besaran 

perusahaan berpengaruh secara signifikan negatif terhadap ERC. Laily (2013) menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan perbedaan 

hasil penelitian sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H8: Size berpengaruh terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar di BEI. 

9. Pengaruh Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan terhadap Harga Saham 

Retno (2012) menyimpulkan dalam penelitiannya bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol ukuran 

perusahaan, jenis industri, profitabilitas, dan leverage pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 

2007-2010. Penelitian lainnya juga menyimpulkan bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI tahun 2008-2012 dan profitabilitas mampu memperkuat pengaruh pengungkapan tanggung jawab 

sosial perusahaan terhadap nilai perusahaan. (Rosiana dkk, 2013). Hasil penelitian berbeda 

menunjukkan bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. (Agustine 2014). Wardhani (2013) juga menyimpulkan bahwa 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan perbedaan hasil penelitian sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian 

dengan hipotesis: 
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H9: Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan berpengaruh terhadap harga saham 

perusahaan yang terdaftar di BEI. 

10. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham dengan Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial 

sebagai Variabel Intervening 

Profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham dalam penelitian Pasaribu (2008), Deitiana (2011), 

Susilawati (2012), Asnita (2013), Mahapsari dan Taman (2013), Dewi dan Wirajaya (2013), Deitiana 

(2013), Wijaya dan Utama (2014). Hasil yang berbeda dikemukakan oleh Sinambela (2009) dan Rusli 

(2011) yang menyatakan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap harga saham. Anugerah dkk (2010), 

Nurkhin (2010), Politon dan Rustiyaningsih (2013), Wardani dan Januarti (2013) menyatakan 

profitabilitas berpengaruh terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan Namun 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan dalam hasil 

penelitian Wijaya (2012), Sembiring (2003), Sembiring (2005), Sriayu dan Mimba (2013). Semakin 

tinggi tingkat pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan maka juga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan (Marhamah, 2013 ; Retno dan Priantinah, 2012). Hasil ini berbeda dengan Wardhani 

(2013) yang menyatakan tidak ada pengaruh pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 

terhadap harga saham. Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian 

dengan hipotesis: 

H10: Profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham melalui pengungkapan tanggung jawab 

sosial perusahaan yang terdaftar di BEI. 

11. Pengaruh Leverage terhadap Harga Saham dengan Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial 

sebagai Variabel Intervening 

Pasaribu (2008) menyatakan bahwa secara parsial leverage berpengaruh terhadap harga saham di 

delapan industry, berbeda dengan Sinambela (2009) yang menyatakan bahwa tidak ada pengaruh 

leverage terhadap harga saham. 

Tingkatan leverage akan mempengaruhi perusahaan dalam pengungkapan tanggung jawab sosialnya, 

hal ini menjadi kesimpulan dalam penelitian, Anugerah dkk (2010), Politon dan Rustiyaningsih 

(2013). Namun bertolak belakang dengan kesimpulan Sembiring (2003), Sriayu dan Mimba (2013) 

dalam penelitiannya. Semakin tinggi tingkat pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan maka 

juga dapat meningkatkan nilai perusahaan (Marhamah, 2013 ; Retno dan Priantinah, 2012). Hasil ini 

berbeda dengan Wardhani (2013) yang menyatakan tidak ada pengaruh pengungkapan tanggung jawab 

sosial perusahaan terhadap harga saham. Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya maka peneliti 

melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H11: Leverage berpengaruh terhadap harga saham melalui pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan yang terdaftar di BEI. 

12. Pengaruh Growth terhadap Harga Saham dengan Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial 

sebagai Variabel Intervening 

Wijaya dan Utama (2014) mengemukakan bahwa pertumbuhan penjualan mempengaruhi nilai 

perusahaan atau harga saham perusahaan, sama halnya dengan Pasaribu (2008). Berbeda dengan 

pernyataan sebelumnya, Deitiana (2011), Mahapsari dan Taman (2013) mengemukakan bahwa growth 

tidak berpengaruh terhadap harga saham. Perusahaan dengan growth tinggi akan mendapat banyak 

sorotan sehingga cenderung lebih banyak melakukan tanggung jawab sosial perusahaan, namun 

Ekowati dkk (2012) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa growth tidak mempengaruhi 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Semakin tinggi tingkat pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan maka juga dapat meningkatkan nilai perusahaan (Marhamah, 2013 ; Retno 

dan Priantinah, 2012). Hasil ini berbeda dengan Wardhani (2013) yang menyatakan tidak ada 

pengaruh pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan terhadap harga saham. Berdasarkan hasil 

penelitian sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H12: Growth berpengaruh terhadap harga saham melalui pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan yang terdaftar di BEI. 

13. Pengaruh Size terhadap Harga Saham dengan Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial sebagai 

Variabel Intervening 

Hasil penelitian Nuraina (2012), Dewi dan Wirajaya (2013) menunjukkan bahwa variable size 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan hasil yang ditunjukkan oleh Marhamah (2013) 

bahwa tidak ada pengaruh yang positif dan signifikan antara ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Sembiring (2005) menemukan pengaruh positif ukuran perusahaan 

(size) terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan hasil 

penelitian Anugerah dkk (2010), Nurkhin (2010), Wijaya (2012), Politon dan Rustiyaningsih (2010), 

Marhamah (2013), Sriayu dan Mimba (2013). Semakin tinggi tingkat pengungkapan tanggung jawab 

sosial perusahaan maka juga dapat meningkatkan nilai perusahaan (Marhamah, 2013 ; Retno dan 

Priantinah, 2012). Hasil ini berbeda dengan Wardhani (2013) yang menyatakan tidak ada pengaruh 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan terhadap harga saham. Berdasarkan hasil penelitian 

sebelumnya maka peneliti melakukan penelitian dengan hipotesis: 

H13 : Size berpengaruh terhadap harga saham melalui pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan yang terdaftar di BEI. 

Model Analisis 

Pengujian dalam penelitian ini menggunakan metode analisis jalur dan pemrosesan data 

menggunakan IBM SPSS Statistics 20. 

 

METODE PENELITIAN 

Data, Populasi, dan Sampel 

Dalam penelitian ini data yang digunakan adalah data laporan keuangan dan laporan tahunan 

perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2010 – 2012 yang diperoleh dari lembaga pengumpul data dan 

kepustakaan dalam hal ini Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 

yang terdaftar di BEI pada tahun 2010 – 2012. Sampel dipilih menggunakan Judgement Sampling, 

dengan kriteria-kriteria : 

1. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sejak tahun 2010 sampai dengan tahun 2012. 

2. Perusahaan mempublikasikan secara lengkap laporan keuangan tahunan dan laporan tahunannya 

selama tahun 2010 sampai dengan tahun 2012 berturut-turut. 

3. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan tahunan dalam mata uang asing, maka akan 

ditranslasikan ke mata uang rupiah dengan kurs tengah per tanggal neraca. 

4. Perusahaan mengungkapkan laporan tanggung jawab social perusahaan dalam laporan tahunan 

untuk periode akuntansi tahun 2010 sampai dengan tahun 2012 yang dapat diakses melalui 

website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). 

5. Perusahaan yang tidak mengalami rugi atau pertumbuhan penjualan (Growth) negatif selama 

tahun 2010 sampai dengan tahun 2012. 

Pengukuran dan Definisi Operasional Variabel 

 
N

o 

Variabel Definisi Operasional Pengukuran 

1 Profitabilitas X1 Kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba (profit) pada periode 

tertentu yang terdapat dalam laporan 

keuangan tahunan perusahaan publik di 

Indonesia. 

Profitabilitas menggunakan proksi return on equity yang 

diperoleh dari rasio perbandingan antara Net Income dan 

Shareholder's Equity yang tercantum dalam laporan 

keuangan tahunan perusahaan tahun 2010 - 2012. 

2 Leverage X2 Menunjukkan seberapa besar 

kebutuhan dana perusahaan dibelanjai 

dengan hutang. Dapat menggambarkan 

struktur modal perusahaan dan 

mengetahui resiko tak tertagihnya 

suatu utang perusahaan. 

Leverage menggunakan proksi debt to equity ratio yang 

diperoleh dari rasio total kewajiban terhadap ekuitas 

sendiri yang tercantum dalam laporan keuangan tahunan 

perusahaan tahun 2010 - 2012. 

3 Growth X3 Peningkatan kinerja keuangan 

perusahaan yang diukur dengan 

pertumbuhan penjualan perusahaan dan 

tercermin dalam laporan keuangan 

tahunan perusahaan. 

Growth diukur dengan pertumbuhan penjualan 

perusahaan menggunakan rumus penjualan bersih (net 

sales) periode tahun berjalan dikurangi penjualan bersih 

tahun sebelumnya dan dibagi dengan penjualan bersih 

tahun sebelumnya menggunakan data yang tercantum 

dalam laporan keuangan tahunan perusahaan tahun 2010 

- 2012. 

4 Size X4 Variabel untuk menilai ukuran 

perusahaan, yang menunjukkan nilai 

total aset perusahaan dalam laporan 

keuangan perusahaan publik. 

Size dinilai menggunakan Log of total assets value. 

Proksi ini digunakan untuk mentransformasi data total 

aset sampel perusahaan yang beragam. sesuai dengan 

yang dilaporkan dalam laporan keuangan tahun 2010 - 

2012. 

http://www.idx.co.id/
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Y1=Pengungka

pan Tanggung 

Jawab Sosial 

Perusahaan 

Y2=Harga 

Saham 

N

o 

Variabel Definisi Operasional Pengukuran 

5 Pengungkapan 

Tanggung 

Jawab Sosial 

Y1 Pengungkapan informasi terkait 

dengan aktivitas tanggung jawab sosial 

perusahaan yang diungkapkan dalam 

laporan tahunan perusahaan. Luas 

pengungkapan tanggung jawab sosial 

diukur dengan membandingkan jumlah 

pengungkapan yang dilakukan dengan 

jumlah pengungkapan yang 

diharapkan. 

Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan dinilai 

dengan menggunakan Checklist terhadap tujuh kategori 

tanggung jawab sosial perusahaan yang diungkapkan 

yaitu: lingkungan, energi, kesehatan dan keselamatan 

tenaga kerja, lain - lain tenaga kerja, produk, 

keterlibatan masyarakat, dan umum. Pendekatan ini 

pada dasarnya menggunakan pendekatan dikotomi yaitu 

setiap item tanggung jawab sosial 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. Informasi yang diungkapkan 

dalam laporan tahunan perusahaan tahun 2010 - 2012. 

6 Harga Saham Y2 Harga saham yang akan digunakan dalam 

penelitian ini adalah harga saham pada saat 

penutupan (closing price) pada periode 

pengamatan. harga penutupan 

merupakan harga saham terakhir kali 

pada saat berpindah tangan di akhir 

perdagangan 

Harga Saham pada penelitian ini menggunakan harga 

penutupan saham dimana data yang diambil adalah harga 

saham harian pada periode tiga hari sebelum sampai dengan tiga 

hari sesudah tanggal publikasi laporan keuangan. Kemudian 

untuk masing - masing data saham harian tersebut 

diambil nilai rata - ratanya. 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Hasil Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

Analisis ini terdiri dari dua langkah, analisis untuk substruktural 1 dan untuk substruktural 2. 

Menentukan Besarnya Koefisien Determinasi (R Square/R
2
) 

Substruktural 1 

Tabel 5.6 Koefisien Determinasi 
Model Summary

b
 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 

Durbin-Watson 

1 .380
a
 .144 .123 .1245424 2.133 

 
a. Predictors: (Constant), SIZE, GROWTH, PROFITABILITAS, LEVERAGE 
b. Dependent Variable: CSRD 

                                                (Sumber : Hasil Olah SPSS) 

Substruktural 2 

Tabel 5.7 Koefisien Determinasi 

Model Summary
b
 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 

Durbin-Watson 

1 .623
a
 .388 .369 1.61854 1.682 

 
a. Predictors: (Constant), CSRD, LEVERAGE, GROWTH, PROFITABILITAS, SIZE 
b. Dependent Variable: PRICE 

                                                  (Sumber : Hasil Olah SPSS) 

 

X1=Profitabilitas 

X2=Leverage 

X4=Size 

X3=Growth 
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Pengujian Hipotesis 

Substruktural 1 

a. Uji Simultan (Uji F) 

Tabel 5.8 Hasil Uji Simultan (Uji F) 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .418 4 .104 6.732 .000
b
 

Residual 2.482 160 .016   

Total 2.899 164    
a. Dependent Variable: CSRD 
b. Predictors: (Constant), SIZE, GROWTH, PROFITABILITAS, LEVERAGE 

                                                         (Sumber : Hasil Olah SPSS) 

b. Uji Parsial (Uji t) 

Tabel 5.9 Hasil Uji Parsial (Uji t) 
Coefficients

a
 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -.466 .155  -3.012 .003 

PROFITABILITAS .077 .057 .102 1.346 .180 

LEVERAGE -.012 .005 -.229 -2.727 .007 

GROWTH -.016 .013 -.085 -1.168 .245 

SIZE .025 .005 .384 4.488 .000 

                                                         (Sumber : Hasil Olah SPSS) 

Substruktural 2 

a. Uji Simultan (Uji F) 

Tabel 5.10 Hasil Uji Simultan (Uji F) 
ANOVA

a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 264.066 5 52.813 20.160 .000
b
 

Residual 416.526 159 2.620   

Total 680.592 164    
a. Dependent Variable: PRICE 
b. Predictors: (Constant), CSRD, LEVERAGE, GROWTH, PROFITABILITAS, SIZE 

                                                         (Sumber : Hasil Olah SPSS) 

b. Uji Parsial (Uji t) 

Tabel 5.11 Hasil Uji Parsial (Uji t) 
Coefficients

a
 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -8.795 2.067  -4.256 .000 

PROFITABILITAS 3.428 .743 .297 4.612 .000 

LEVERAGE -.193 .060 -.234 -3.217 .002 

GROWTH -.233 .175 -.083 -1.333 .184 

SIZE .560 .075 .572 7.427 .000 

CSRD -.770 1.027 -.050 -.750 .455 

                                                           (Sumber : Hasil Olah SPSS) 

Pembahasan 

Dari hasil pengujian substruktural 1 di atas diketahui bahwa secara simultan profitabilitas, 

leverage, growth, dan size, mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan. Hal ini didasarkan pada perbandingan Fhitung dengan Ftabel dan signifikansi hitung 

berada di angka 0,05. Berdasarkan hasil pengujian statistik Uji Simultan (Uji F) Fhitung diperoleh angka 

6,732 > dari Ftabel 2,43 dan sig. hitung 0,000 < 0,05 (α: 5%). Angka R Square yaitu 0,144 merupakan 

angka pengkuadratan dari koefisien korelasi atau (0.380)
2
 = 0,144. R Square biasa disebut dengan 

koefisien determinasi, angka tersebut berarti 14 % pengungkapan tanggung jawab sosial dapat dijelaskan 

oleh variabel profitabilitas, leverage, growth, dan size. Sedangkan sisanya (100% - 14% = 86%) 

disebabkan oleh faktor-faktor lain. Faktor-raktor lain yang dimaksud antara lain adalah ukuran dewan 
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komisaris, komposisi dewan komisaris, profil perusahaan, kepemilikan manajerial, kepemilikan 

intitusional dan lain sebagainya. 

 Hasil uji statistik variabel profitabilitas (X1) thitung dan sig. hitung diperoleh angka 1,346 < ttabel 

1,654 dan sig. hitung 0,180 > 0,05 (α: 5%) dengan demikian profitabilitas (X1) tidak berpengaruh 

signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1). Hasil penelitian ini sejalan 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Sembiring (2005) dan Putri dan Christiawan (2014). Namun 

berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Sitinjak (2009), Nurkhin (2010), Sari (2012), 

Dewi dan Keni (2013), Ramdhaningsih dan Utama (2013), Wardani dan Januarti (2013). Profitabilitas 

tidak berpengaruh terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial karena perusahaan mengungkapkan 

tanggung jawab sosialnya untuk memenuhi tuntutan stakeholder, sehingga luas pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan tidak dipengaruhi oleh tinggi rendahnya profitabilitas melainkan kebutuhan 

stakeholder akan informasi mengenai tanggung jawab social yang dilakukan perusahaan. 

 Hasil uji statistik variabel leverage (X2) thitung dan sig. hitung diperoleh angka 2,727 > ttabel 1,654 

dan sig. hitung 0,007 < 0,05 (α: 5%) dengan demikian leverage (X2) berpengaruh signifikan terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1). Hasil penelitian ini berbeda dengan Sembiring 

(2005), Dewi dan Sitinjak (2009), Sari (2012), Dewi dan Keni (2013), Wardani dan Januarti 2013, dan 

Putri dan Christiawan (2014). Teori keagenan memprediksi bahwa perusahaan dengan rasio leverage 

yang lebih tinggi akan mengungkapkan lebih banyak informasi, karena biaya keagenan perusahaan 

dengan struktur modal seperti itu lebih tinggi (Jensen dan Meckling, 1976 dalam Politon dan 

Rustiyaningsih, 2013).  

 Hasil uji statistik variabel growth (X3) thitung dan sig. hitung diperoleh angka 1,168 < ttabel 1,654 

dan sig. hitung 0,245 > 0,05 (α: 5%) dengan demikian growth (X3) tidak berpengaruh signifikan terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1). Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian 

yag dilakukan oleh Sari (2012). Investor lebih tertarik dengan kinerja keuangan perusahaan jangka 

pendek dengan berorientasi kepada keuntungan (profit) yang diperoleh pada tahun berjalan. CSR yang 

dilakukan perusahaan dianggap berpengaruh pada kinerja jangka menengah dan jangka panjang sehingga 

pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan rasio pertumbuhan penjualan tidak mempengaruhi luas 

CSRD (Sari, 2012). 

 Hasil uji statistik variabel size (X4) thitung dan sig. hitung diperoleh angka 4,488 > ttabel 1,654 dan 

sig. hitung 0,000 < 0,05 (α: 5%) dengan demikian size (X4) berpengaruh signifikan terhadap 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1). Hasil penelitian ini tidak bertentangan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Sembiring (2005, Dewi dan Sitinjak (2009), Nurkhin (2010), Sari (2012), 

Dewi dan Keni (2013, dan Marhamah (2013). Perusahaan yang semakin besar memiliki asset yang 

banyak dan melakukan aktivitas yang banyak pula, hal ini akan menimbulkan interaksi baik secara 

langsung maupun tidak langsung dengan masyarakat, selain itu jumlah karyawan yang banyak juga akan 

menuntut perusahaan untuk menerapkan tanggung jawab sosialnya. Para shareholder menyadari hal ini 

dan menuntut pihak manajemen untuk melaporkannya dalam laporan tahunan sebagai sumber informasi 

bagi para stakeholder dan juga shareholder atas tanggung jawab sosial perusahaan. 

Pengujian substruktural 2 di atas diketahui bahwa secara simultan profitabilitas, leverage, growth, 

size, dan pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 

Harga Saham. Hal ini didasarkan pada perbandingan Fhitung dengan Ftabel dan signifikansi hitung berada di 

angka 0,05. Berdasarkan hasil pengujian statistik Uji Simultan (Uji F) Fhitung diperoleh angka 20,160 > 

dari Ftabel 2,27 dan sig. hitung 0,000 < 0,05 (α: 5%). Angka R Square yaitu 0,388 merupakan angka 

pengkuadratan dari koefisien korelasi atau (0.623)
2
 = 0,388. R Square biasa disebut dengan koefisien 

determinasi, angka tersebut berarti 39 % harga saham dapat dijelaskan oleh variabel profitabilitas, 

leverage, growth, size dan pengungkapan tanggung jawab sosial. Sedangkan sisanya (100% - 39% = 

61%) disebabkan oleh faktor-faktor lain. Faktor-raktor lain yang dimaksud antara lain adalah book value 

equity per share, likuiditas, efisiensi perusahaan, deviden, struktur aktiva dan struktur modal serta 

kemampuan manajemen untuk dapat memberikan informasi yang bernilai bagi investor dalam 

pengambilan keputusan untuk berinvestasi dan lain sebagainya. 

 Hasil uji statistik variabel profitabilitas (X1) thitung dan sig. hitung diperoleh angka 4,612 > ttabel 

1,654 dan sig. hitung 0,000 < 0,05 (α: 5%) dengan demikian profitabilitas (X1) berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham (Y2). Hasil penelitian ini bertentangan dengan hasil penelitian Sinambela (2009), 

namun tidak bertentangan dengan Hasil penelitian Subiyantoro (2003, Pasaribu (2008), Deitiana (2011), 
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Susilawati (2012), Mahapsari (2013), dan Wijaya dan Utama (2014). Melalui penelitian ini terbukti 

bahwa para investor masih mengutamakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Profitabilitas yang tinggi menunjukkan prospek usaha yang baik, hal ini memberi sinyal – sinyal positif 

bagi investor sehingga harga saham perusahaan meningkat.  

 Hasil uji statistik variabel leverage (X2) thitung dan sig. hitung diperoleh angka 3,217 > ttabel 1,654 

dan sig. hitung 0,002 < 0,05 (α: 5%) dengan demikian leverage (X2) berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham (Y2). Hasil penelitian ini sejalan dengan penilitian Pasaribu (2008) dan Susilawati (2012) 

namun berbeda dengan penelitian Sinambela (2009). Semakin tinggi leverage artinya modal sendiri 

semakin sedikit dibandingkan dengan hutang. Besarnya hutang perusahaan sebaiknya tidak boleh 

melebihi modal sendiri agar beban tetapnya tidak terlalu tinggi. Rasio ini juga dapat dibaca sebagai 

perbandingan antara dana pihak luar dengan dana pemilik perusahaan yang dimasukkan ke perusahaan. 

 Hasil uji statistik variabel growth (X3) thitung dan sig. hitung diperoleh angka 1,333 < ttabel 1,654 

dan sig. hitung 0,184 > 0,05 (α: 5%) dengan demikian growth (X3) tidak berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham (Y2). Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Deitiana (2011), 

tetapi tidak sesuai dengan Pasaribu (2008), dan Wijaya dan Utama (2014). Growth yang diukur oleh 

pertumbuhan penjualan tidak selalu mencerminkan bahwa perusahaan tersebut bertumbuh dan semakin 

besar, karena pertumbuhan penjualan dapat juga dipengaruhi oleh kenaikan harga, promosi, dan 

sebagainya sehingga harga saham tidak dipengaruhi oleh growth yang ditunjukkan oleh pertumbuhan 

penjualan. 

 Hasil uji statistik variabel size (X4) thitung dan sig. hitung diperoleh angka 7,427 > ttabel 1,654 dan 

sig. hitung 0,000 < 0,05 (α: 5%) dengan demikian size (X4) berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

(Y2). Hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Wirajaya (2013). 

Size merupakan salah satu indikator mengukur kinerja suatu perusahaan yang semakin berkembang. Size 

yang diukur dengan total aset perusahaan yang besar mencerminkan bahwa perusahaan mempunyai 

komitmen yang tinggi untuk terus tumbuh dan semakin besar, sehingga investor akan tertarik membeli 

saham perusahaan. 

Hasil uji statistik variabel pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) thitung dan sig. 

hitung diperoleh angka 0,750 < ttabel 1,654 dan sig. hitung 0,455 > 0,05 (α: 5%) dengan demikian 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

(Y2). Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Marhamah 

(2013). Dari hasil penelitian ini dapat disimpulkan bahwa para investor masih menggunakan 

pertimbangan yang lain daripada pengungkapan tanggung jawab sosial sebagai indikator penilaian 

terhadap investasi yang akan dilakukan. 

Koefisien pengaruh langsung profitabilitas (X1) terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (Y1) adalah β1 = 0,102. Koefisien pengaruh langsung pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (Y1) terhadap harga saham (Y2) adalah β9 = -0,050. Koefisien pengaruh langsung profitabilitas 

(X1) terhadap harga saham (Y2) adalah β5 = 0,297. Koefisien pengaruh tidak langsung profitabilitas (X1) 

terhadap harga saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) adalah β10 = β1 

x β9 = 0,102 x -0,050 = -0,0051. Dengan demikian koefisien pengaruh tidak langsung (β10 = -0,0051) < 

koefisien pengaruh langsung (β5 = 0,297), artinya profitabilitas (X1) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1). 

Koefisien pengaruh langsung leverage (X2) terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (Y1) adalah β2 = 0,229. Koefisien pengaruh langsung pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (Y1) terhadap harga saham (Y2) adalah β9 = -0,050. Koefisien pengaruh langsung leverage 

(X2) terhadap harga saham (Y2) adalah β5 = -0,234. Koefisien pengaruh tidak langsung leverage (X2) 

terhadap harga saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) adalah β11 = β2 

x β9 = 0,229 x -0,050 = -0,01145. Dengan demikian koefisien pengaruh tidak langsung (β11 = -0,01145) > 

koefisien pengaruh langsung (β6 = -0,234), artinya leverage (X2) berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1). 

Koefisien pengaruh langsung growth (X3) terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (Y1) adalah β3 = -0,085. Koefisien pengaruh langsung pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (Y1) terhadap harga saham (Y2) adalah β9 = -0,050. Koefisien pengaruh langsung growth (X3) 

terhadap harga saham (Y2) adalah β7 = -0,083. Koefisien pengaruh tidak langsung growth (X3) terhadap 

harga saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) adalah β12 = β3 x β9 = -
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0,085 x -0,050 = 0,00425. Dengan demikian koefisien pengaruh tidak langsung (β12 = 0,00425) > 

koefisien pengaruh langsung (β7 = -0,083), artinya growth (X3) berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1). 

Koefisien pengaruh langsung size (X4) terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 

(Y1) adalah β4 = 0,384. Koefisien pengaruh langsung pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 

(Y1) terhadap harga saham (Y2) adalah β9 = -0,050. Koefisien pengaruh langsung size (X4) terhadap harga 

saham (Y2) adalah β8 = 0,572. Koefisien pengaruh tidak langsung size (X4) terhadap harga saham (Y2) 

melalui pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) adalah β13 = β4 x β9 = 0,384 x -0,050 = -

0,0192. Dengan demikian koefisien pengaruh tidak langsung (β13 = -0,0192) < koefisien pengaruh 

langsung (β8 = 0,572), artinya size (X4) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) melalui 

pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1). 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Berdasarkan uji statistik yang telah dilakukan, hasil yang diperoleh adalah sebagai berikut : 

1. Profitabilitas, leverage, growth, size dan pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan secara 

simultan mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar di 

BEI. 

2. Profitabilitas (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (Y1) dengan demikian H1 ditolak. 

3. Leverage (X2) berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1)  

dengan demikian H2 diterima. 

4. Growth (X3) tidak berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 

(Y1) dengan demikian H3 ditolak. 

5. Size (X4) berpengaruh signifikan terhadap pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) 

dengan demikian H4 diterima. 

6. Profitabilitas (X1) berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) dengan demikian H5 diterima. 

7. Leverage (X2) berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) dengan demikian H6 diterima. 

8. Growth (X3) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) dengan demikian H7 ditolak. 

9. Size (X4) berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) dengan demikian H8 diterima. 

10. Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham (Y2) dengan demikian H9 ditolak. 

11. Profitabilitas (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) melalui pengungkapan 

tanggung jawab sosial perusahaan (Y1) dengan demikian H10 ditolak. 

12. Leverage (X2) berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan (Y1) dengan demikian H11 diterima. 

13. Growth (X3) berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan (Y1) dengan demikian H12 diterima. 

14. Size (X4) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y2) melalui pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan (Y1) dengan demikian H13 ditolak. 

Saran 

1. Bagi perusahaan, perlu memperhatikan profitabilitas, leverage, growth, size dan pengungkapan 

tanggung jawab sosial sebagai indikator yang secara bersama-sama atau simultan dapat 

mempengaruhi harga saham perusahaan yang terdaftar di BEI. Perusahaan juga hendaknya lebih 

peduli dalam hal pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan  bukan hanya sebagai ketentuan 

perundang-undangan tapi juga sebagai salah satu kewajiban perusahaan yang harus dilaksanakan dan 

disampaikan kepada para stakeholder meskipun untuk saat ini tanggung jawab sosial perusahaan 

masih belum memberikan pengaruh positif yang signifikan bagi perusahaan. Para investor masih lebih 

menilai profitabilitas, leverage, dan size dalam pengambilan keputusan investasi. 

2. Bagi investor, pengambilan keputusan yang baik dan tepat dalam hal berinvestasi untuk suatu 

perusahaan dalam bentuk saham perlu analisis yang baik dalam hal analisis fundamental. Para 

investor juga hendaknya dapat mendorong perusahaan untuk melakukan pengungkapan tanggung 

jawab sosialnya, untuk mendapatkan gambaran yang jelas mengenai kondisi perusahaan. 
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3.  Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan untuk mengambil data terbaru yaitu tahun 2013 dan bisa 

menambahkan variabel rasio yang lain sebagai variabel independen ataupun intervening yang 

memberikan pengaruh lebih besar terhadap harga saham. Misalnya book value equity per share, 

likuiditas, efisiensi perusahaan, deviden, dan struktur modal serta kemampuan manajemen untuk 

dapat memberikan informasi yang bernilai bagi investor dalam pengambilan keputusan untuk 

berinvestasi dan lain sebagainya. 
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