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Pendahuluan
Return saham menjadi salah satu indikator utama bagi investor karena mencerminkan tingkat 

pengembalian dari modal yang ditanamkan. Selain itu, pasar modal berfungsi sebagai 
penghubung antara pihak-pihak yang mencari dana seperti emiten, korporasi, dan pemerintah 
dengan pihak yang memiliki dana untuk diinvestasikan. Meskipun pasar modal Indonesia 
menawarkan berbagai peluang investasi menarik, juga menghadapi risiko serupa yang dialami 
pasar internasional, termasuk potensi tindakan penipuan. Industri pertambangan adalah sektor 
padat modal yang memiliki tingkas risiko yang tinggi. Menurut Badan Pusat Statistik (BPS) (2022), 
perusahaan pertambangan menyumbang sekitar 7-10% terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) 
Indonesia. Perusahaan pertambangan mempunyai andil penting dalam membuka kesempatan
kerja dan memperbanyak pemasukan negara. Indonesia menarik investasi internasional karena 
sumber dayanya yang menguntungkan, seperti batu bara, nikel, tembaga, emas, dan timah. . 
Banyak faktor yang memengaruhi return saham, satu diantaranya adalah kepedulian sosial 
perusahaan (CSR) sebagai bentuk kontribusi pada masyarakat terhadap masyarakat dan 
lingkungan yang dimuat saat laporan tahunan Perusahaan, Selain CSR, kondisi financial distress juga 
menjadi faktor yang memengaruhi kinerja saham. Financial distress menggambarkan keadaan 
ketika perusahaan menghadapi tekanan keuangan serius akibat penurunan kinerja ekonomi 
sehingga berpotensi menimbulkan krisis atau kebangkrutan, Pemicu ketiganya dari tingkat
keuntungan saham salah satunya ditentukan oleh tata kelola Perusahaan atau Good Corporate 
Governance (GCG). Baik manajemen Perusahaan (GCG) mempengaruhi harga saham dan kinerja
Perusahaan. Kelemahan GCG juga tampak dari pengangkatan komisaris yang tidak kompeten
serta keberadaan direksi yang tidak independen dalam pengambilan keputusan strategis .
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Pertanyaan Penelitian (Rumusan Masalah)

1. Mengetahui Pengaruh CSR terhadap return saham?

2. Mengetahui Pengaruh Financial Distress terhadap return saham? 

3. Mengetahui Pengaruh GCG terhadap return saham?
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MetodeResearch Methods

Penelitian ini merupakan 
penelitian kuantitatif.

Sampel penelitian ditentukan menggunakan 

teknik pengambilan sampel bertujuan 

(purposive sampling), dengan memperoleh 

16 perusahaan dengan periode observasi 

selama 3 tahun, sehingga total data yang 

diperoleh adalah 48

SAMPLE

Jenis Penelitian

1

3

Studi ini menggunakan data sekunder 

yang bersumber dari IDX

Tipe Data

Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

IDX pada tahun 2021-2023.

.

Populasi

5

Penelitian ini menggunakan 

SPSS

Teknik Analisis

2

4
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HasilHasil

• Variabel CSR memiliki nilai t hitung sebesar -6.185 dengan nilai signifikansi 0.000 < 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa CSR 
berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan CSR berpengaruh terhadap 
Return Saham diterima.

• Variabel Financial Distress memiliki nilai t hitung sebesar 6.892 dengan nilai signifikansi 0.000 < 0.05. Artinya, Financial Distress 
berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan Financial Distress berpengaruh 
terhadap Return Saham diterima.

• Variabel Good Corporate Governance (GCG) memiliki nilai t hitung sebesar -2.816 dengan nilai signifikansi 0.007 < 0.05. Artinya, 
Tata Kelola Perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Return Saham. Dengan demikian, hipotesis yang 
menyatakan Tata Kelola Perusahaan berpengaruh terhadap Return Saham diterima.

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa ketiga variabel independen yaitu CSR, Financial Distress, dan Good Corporate 
Governance (GCG) secara parsial memiliki pengaruh signifikan terhadap Return Saham.



6

Pembahasan
Hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR, financial distress, dan GCG 

memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham, yang menegaskan
bahwa keputusan investasi tidak hanya didasarkan pada kinerja
keuangan, tetapi juga pada faktor non-keuangan yang mencerminkan
kualitas, risiko, dan keberlanjutan perusahaan. Praktik CSR yang baik
memberikan sinyal positif terkait reputasi dan prospek jangka panjang
perusahaan, sementara kondisi financial distress menjadi indikator risiko
yang dapat menurunkan kepercayaan investor karena berkaitan dengan
ketidakpastian kelangsungan usaha. Di sisi lain, penerapan Good 
Corporate Governance (GCG) yang efektif meningkatkan transparansi, 
akuntabilitas, serta kualitas pengelolaan perusahaan sehingga mampu
mengurangi konflik keagenan dan risiko manajerial. Respons pasar 
terhadap ketiga faktor tersebut tercermin dalam pergerakan return saham, 
yang menunjukkan bahwa investor mempertimbangkan kombinasi antara
kinerja operasional, tingkat risiko keuangan, dan kualitas tata kelola dalam
menilai nilai perusahaan, sehingga return saham pada akhirnya
dipengaruhi oleh interaksi antara fundamental perusahaan dan persepsi
investor terhadap stabilitas serta keberlanjutan usaha.
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Temuan Penting Penelitian

Temuan penting penelitian menunjukkan bahwa CSR, financial 
distress, dan GCG berpengaruh signifikan terhadap return saham. 
Praktik CSR yang baik dan penerapan GCG yang efektif
memberikan sinyal positif kepada investor sehingga meningkatkan
kepercayaan pasar, sedangkan tingkat financial distress yang 
tinggi menjadi sinyal risiko yang menurunkan minat investor. Hal ini
menegaskan bahwa return saham dipengaruhi oleh kombinasi
faktor keberlanjutan perusahaan, risiko keuangan, dan kualitas
tata kelola.
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Manfaat Penelitian

Penelitian ini bermanfaat secara teoretis dengan menambah
bukti empiris mengenai pengaruh CSR, financial distress, dan 
GCG terhadap return saham serta memperkaya kajian di 
bidang keuangan dan pasar modal. Secara praktis, hasil
penelitian ini dapat menjadi pertimbangan bagi investor dalam
mengambil keputusan investasi yang lebih komprehensif, 
membantu perusahaan meningkatkan keberlanjutan, menjaga
kesehatan keuangan, dan memperkuat tata kelola, serta
menjadi referensi bagi regulator dalam mendorong transparansi, 
akuntabilitas, dan stabilitas pasar modal.
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