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MOTTO 

“Allah plan is the best plan” 

(QS. Al-Imran : 54) 

 

 

“Orang lain tidak akan bisa memahami perjuangan dan kesulitan kita, yang 

mereka ingin tahu hanya bagian dari cerita sukses kita.  

Berjuanglah untuk dirimu sendiri bahkan jika tidak ada yang membantumu.  

Kelak diri kita di masa depan akan sangat bangga dengan apa yang kita 

perjuangkan hari ini. Tetap berjuang ya !” 

( fenita ) 

 

 

“Skripsi ini adalah karya tulis yang aku kerjakan agar selangkah lebih dekat 

dengan mimpi yang Ibu ingin aku wujudkan, hidup yang lebih baik dan nyaman, 

yang bisa tertawa tanpa khawatir besok akan menemui apa” 

( fenita ) 
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ABSTRAK 

Fenita Budi Cahyani, 2021100009. Skripsi. Program Studi Manajemen. 

“Pengaruh Working Capital Turnover dan Ecconomic Value Added Terhadap 

Stock Return Dengan Corporate Social Responsibility Disclosure Sebagai 

Variabel Moderasi”. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh signifikasi working capital 

turnover dan economic value added terhadap stock return melalui moderasi 

corporate social responsibility disclosure. 

Metode pengumpulan data pada penelitian ini dengan menggunakan data 

laporan keuangan. Variabel dalam penelitian ini adalah Working Capital Turnover 

(X1), Ecconomic Value Added (X2), Stock Return (Y), dan Corporate Social 

Responsibility Disclosure (Z) dengan jumlah sampel sebanyak 70 perusahaan 

sektor energy yang terdaftar dalam BEI dengan periode selama 2021-2022. Tenik 

analisis data menggunakan analisis SEM dengan bantuan program SmartPLS versi 

4.0.5. 

Dari hasil boostrapping diketahui bahwa terdapat pengaruh signifikan 

working capital turnover, economic value added, dan corporate social 

responsibility memoderasi working capital turnover terhadap stock return. Dapat 

dilihat dari t-statistic working capital turnover = 2,245, economic value added = 

2,111, dan corporate social responsibility memoderasi working capital turnover 

terhadap stock return = 1,974. Dengan p-value working capital turnover = 0,025, 

economic value added = 0,035, dan corporate social responsibility memoderasi 

working capital turnover terhadap stock return = 0,48. Adapun yang terbukti tidak 

signifikan yaitu corporate social responsibility disclosure dan corporate cosial 

responsibility disclosure momoderasi economic value added terhadap stock return 

yang memiliki nilai t-statistic masing-masing 1,488 dan 0,541. Dengan nilai p-

value 0,137 dan 0,589.   

Kata Kunci : Working Capital Turnover, Economic Value Added, Stock Return, 

Corporate Social Responsibility Disclosure. 
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ABSTRACT 

Fenita Budi Cahyani, 2021100009. Thesis. Management Study Program. "The 

Effect of Working Capital Turnover and Economic Value Added on Stock 

Return with Corporate Social Responsibility Disclosure as a Moderating 

Variable". 

This study aims to examine the significant effect of working capital turnover 

and economic value added on stock return through moderation of corporate social 

responsibility disclosure. 

Data collection methods in this study using financial statement data. The 

variables in this study are Working Capital Turnover (X1), Economic Value Added 

(X2), Stock Return (Y), and Corporate Social Responsibility Disclosure (Z) with a 

total sample size of 70 energy sector companies listed on the IDX with a period of 

2021-2022.Data analysis techniques using SEM analysis with the help of the 

SmartPLS version 4.0.5 program. 

From the boostrapping results, it is known that there is a significant effect 

of working capital turnover, economic value added, and corporate social 

responsibility moderating working capital turnover on stock return. It can be seen 

from the t-statistic of working capital turnover = 2.245, economic value added = 

2.111, and corporate social responsibility moderating working capital turnover on 

stock return = 1.974. With p-value working capital turnover = 0.025, economic 

value added = 0.035, and corporate social responsibility moderates working capital 

turnover on stock return = 0.48.As for what is proven to be insignificant, namely 

corporate social responsibility disclosure and corporate social responsibility 

disclosure moderating economic value added on stock return 1 which has a t-

statistic value of 1.488 and 0.541 respectively. With a p-value of 0.137 and 0.589.   

Keywords: Working Capital Turnover, Economic Value Added, Stock Return, 

Corporate Social Responsibility Disclosure. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Investasi menjadi sebuah aktivitas finansial yang cukup menjanjikan 

hingga saat ini. Investasi yang menguntugkan merupakan daya tarik utama  

aktivitas tersebut. Investasi merupakan sebuah aktivitas menanamkan modal 

pada periode yang telah ditentukan dengan harapan mendapatkan keuntungan 

masa depan. Investasi umumnya dapat berbentuk dana pada sektor riil yang 

berupa emas, mesin, tanah, atau bangunan, maupun aset finansial yang berupa 

saham, deposito atau obligasi. Dalam Pernyataan Str Akuntansi Keuangan 

(PSAK No.13) Investasi merupakan suatu asset yang digunakan sebuah 

perusahaan untuk pertumbuhan kekayaan (accreation of wealth) melalui 

pembagian hasil investasi (seperti deviden, bunga, royalti, dan uang sewa), 

untuk apresiasi nilai investasi atau untuk manfaat lain bagi perusahaan yang 

berinvestasi seperti manfaat yang diperoleh melalui hubungan perdagangan. 

Investasi bertujuan untuk meningkatkan kesejahteraan investor (diukur dalam 

moneter).  

Perusahaan memanfaatkan saham sebagai sarana investasi di pasar 

modal guna memperlancar operasional bisnisnya (Novianti dan Hakim, 

2019). Saham merupakan representasi penyertaan modal seseorang atau suatu 

badan pada suatu perseroan atau perseroan terbatas. Melalui penyertaan 

modal tersebut, pihak yang bersangkutan memperoleh hak atas keuntungan 

perseroan, kepemilikan harta kekayaannya, dan hak istimewa untuk ikut serta 

dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Banyak investor yang tertarik 
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pada saham sebagai sarana investasi karena berpotensi memberikan imbal 

hasil yang menjanjikan dan menarik baik dari segi pendapatan maupun 

investasi. Jika harga saham yang mereka investasikan tinggi, maka pemegang 

saham akan senang dan puas. Investor yang berinvestasi di pasar modal pasti 

mengharapkan return  yang sepadan dengan risiko yang harus ditanggungnya. 

Return saham merupakan besarnya keuntungan yang diperoleh investor dari 

suatu investasi saham  (Lia, 2017). Tujuan utama berinvestasi adalah untuk 

mendapatkan keuntungan. 

Investor yang ingin memasuki pasar modal, akses terhadap informasi 

mengenai nilai saham adalah hal yang sangat penting. Dengan mengevaluasi 

kondisi keuangan suatu perusahaan, investor dapat mengukur stabilitas 

perusahaan yang pada akhirnya berdampak positif terhadap keputusan 

investasinya. Investor cenderung memilih perusahaan dengan kondisi stabil 

dalam menentukan pilihan investasinya. Para Investor cwnderung memilih 

berinvestasi pada perusahaan yang kondisinya fluktuatif, investor harus dapat 

mengantisipasi tingkat risiko yang terkait dengan investasi tersebut. Ketika 

berpartisipasi di pasar modal, investor harus mempertimbangkan dengan 

cermat jumlah dana yang mereka investasikan dan hasil yang diharapkan dari 

investasi mereka. Untuk meramalkan return saham, investor dapat 

menggunakan teknik analisis fundamental berdasarkan rasio keuangan 

perusahaan. 

Menurut Zaimsyah et al., (2019: 114) analisis fundamental adalah 

setiap instrumen investasi yang memiliki landasan yang kuat yakni nilai 
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intrinsik yang bisa ditentukan melalui sesuatu analisis yang sangat hati- hati 

terhadap keadaan pada saat kini serta prospeknya pada waktu yang akan tiba. 

Data analisis fundamental nantinya akan dapat membantu investor 

mengetahui saham mana yang cocok untuk memprediksi keuntungan tinggi. 

Oleh karena itu, analisis fundamental rasio keuangan berperan penting dalam 

profitabilitas perusahaan karena digunakan untuk meramalkan return saham 

yang diinvestasikan. 

Rasio keuangan dijadikan alat analisis yang dapat digunakan sebagai 

tolok ukur atau parameter dalam mengevaluasi kinerja perusahaan. 

Perusahaan dinilai memiliki profitabilitas tinggi apabila memiliki modal kerja 

yang cukup dalam mendukung kegiatan operasional mereka. Dalam 

menjalankan bisnis sangat penting untuk menjaga ketersediaan modal kerja 

yang memadai. Menurut Kasmir (2016), semakin tinggi tingkat perputaran 

kerja, semakin besar kesempatan untuk mendapatkan laba. Rasio perputaran 

modal kerja digunakan untuk mengukur efektivitas modal kerja dalam 

menghasilkan pendapatan. Jika perutaran modal kerja rendah, maka 

perusahaan mungkin akan mengalami kesulitan memenuhi kewajiban 

finansial yang harus segera dipenuhi. 

Menurut Kasmir (2019:184) Rasio perputaran modal kerja (working 

capital turnover) merupakan suatu rasio yang digunakan untuk menilai atau 

mengukur efektivitas modal kerja perusahaan dalam periode tertentu. 

Perputaran modal kerja (working capital turnover) menunjukan seberapa baik 

suatu peusahaan dapat memanfaatkan modal kerjanya untuk menghasilkan 
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penjualan bersih. Perputaran modal kerja memberikan pandangan tentang 

efisiensi operasional perusahaan dan sebagai alat yang sangat relevan dalam 

mengambil keputusan.  

Faktor yang perlu diamati dalam memperkirakan return saham salah 

satunya adalah Economic Value Added (EVA), yang dijadikan penentu 

keberhasilan manajemen perusahaan dalam mengembangkan nilai 

perusahaan (Tandelin, 2018 : 95). EVA merupakan ukuran jumlah keuntungan 

yang tersisa setelah memperhitungkan keuntungan yang diharapkan investor 

perusahaan (Stern Stewart dan Co, 2000: 95). EVA dapat digunakan sebagai 

patokan bagi pemegang saham, karena memiliki return yang melebihi biaya 

modal (Young dan O’Byrne, 2001). EVA dapat digunakan sebagai alat 

analisis dalam penerimaan return saham, yang dinilai sesuai dengan tujuan 

perusahaan dalam memaksimalkan kekayaan pemegang saham (Eccles. et. 

al., 2020). Perusahaan yang sehat dan berkembang menghasilkan nilai 

tambah ekonomi. Oleh karena itu perusahaan perlu memperhatikan EVA 

untuk menunjukan kepada pemangku kepentingan tingkat kesehatan 

keuangan perusahaan. EVA yang bernilai positif menghasilkan timbulnya 

kepercayaan dari penyandang dana untuk perusahaan. 

Perusahaan yang direpresikan memilki citra baik akan membuat inestor 

tertarik untuk menanamkan modalnya. Pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (CSR) merupakan salah satu bentuk tanggung jawab perusahaan 

dalam rangka meningkatkan citra sosial suatu perusahaan mengenai dampak 

negatif yang ditimbulkannya. CSR berkaitan erat dengan pembangunan 
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berkelanjutan. Artinya, sebuah perusahaan harus membuat keputusan yang 

memperhitungkan tidak hanya aspek ekonomi, tetapi juga implikasinya 

terhadap masyarakat dan lingkungan (Boeva et al, 2017). Di Indonesia, 

pengungkapan CSR merupakan hal yang wajib bagi perusahaan. Hal ini diatur 

dalam Undang-Undang No. 25 Tahun 2007 tentang Penanaman Modal dan 

Undang-Undang No.40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Dengan 

melaksanakan CSR, perusahaan memiliki tanggung jawab moral terhadap 

Masyarakat dan bukan hanya kepentingan pemegang saham. Perusahaan 

harus memenuhi tanggungjawab sosialnya karena dua alasan: alasan moral 

dan alasan bisnis praktis. Munculnya alasan moral (normative) disebakan 

karena perusahaan menimbulkan masalah bagi masyarakat dan lingkungan, 

oleh sebab itu perusahaan mempunyai tanggungjawab menyelesaikan 

masalah tersebut. Pada waktu yang sama terdapat alasan bisnis praktis, karena 

perusahaan memandang dirinya sebagai perusahaan yang bertanggungjawab 

secara sosial yang mana akan mendorong kinerja keuangan. Penerapan CSR 

tidak hanya meningkatkan reputasi perusahaan, namun juga simpati terhadap 

investor, karyawan, dan masyarakat. Peningkatan citra suatu perusahaan 

diharapkan mampu menaikkan harga saham perusahaan, sehingga return 

saham yang dihasilkan bernilai positif, baik secara langsung melalui 

pengurangan biaya dan peningkatan produktivitas atau secara tidak langsung 

melalui peningkatan citra perusahaan, sehingga para analis cenderung 

merekomendasikan Perusahaan tersebut dan investor cenderung 
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mempertahankannya yang kemudian harga saham akan naik dan 

menghasilkan return saham yang positif. 

Investor dapat menggunakan analisis fundamental ataupun teknikal 

pada saat menganalisis dan menentukan pilihan saham,. Analisis teknikal 

yakni dengan memperkirakan nilai saham menggunakan informasi melalui 

pasar atau data eksternal perusahaan. Analisis fundamental mempergunakan 

informasi dari laporan keuangan organisasi. Pada penelitian ini menggunakan 

analisis fundamental sebagai pengukur kinerja keuangan perusahaan, dengan 

menggunakan rasio aktivitas. Penelitian ini menggunakan CSRD sebagai 

variabel moderasi yang ditujukan dalam rangka apakah variabel ini dapat 

memperlemah atau memperkuat pengaruh WCTO dan EVA terhadap return 

saham. Variabel CSRD dijadikan variabel moderasi karena praktik CsRdinilai 

mampu menciptakan nilai jangka panjang dengan meningkatkan reputasi 

perusahaan, membangun kepercayaan konsumen, dan mengurangi risiko 

regulasi. Investor cenderung melihat perusahaan yang berkomitmen pada 

corporate social responbility  sebagai investasi yang lebih stabil dan berptensi 

memberikan return yang lebih baik dalam jangka panjang (Kocmanova & 

Docekalova, 2011).  

Pasar modal Indonesia bisa dikatakan mengalami perkembangan pesat. 

Hal ini dibuktikan dengan tumbuhnya sektor-sektor usaha baru dan indikator 

perdagangan di Bursa Efek. Perkembangan bidang usaha baru tentunya akan 

menimbulkan perkembangan klasifikasi industri atas perusahaan tercatat. 

Perubahan pengklasifikasian sektor perusahaan pada Bursa Efek Indonesia 
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(BEI) sejak Januari 2021 menimbulkan terjadinya perubahan jenis sektor 

perusahaan. Yang mana bermula dari klasifikasi industri yang digunakan 

sejak tahu 1996 adalah Jakarta Stock Industrial Classification (JASICA) 

menjadi Indonesia Stock Exchange Industrial Classification (IDX-IC) yang 

mengakibatkan munculnya sektor baru. Pada klasifikasi industri JASICA 

terdapat 9 sektor perusahaan sedangkanpada klasifikasiindustri IDX-IC 

terdapat 12 sektor perusahaan yang terdiri dari sektor Energy (Energi), Basic 

Materials (Barang Baku), Industrials (Perindustrian), Consumer Non-

Cyclicas (Barang Konsumen Primer), Consumer Cyclicas (Barang Konsumen 

Non-Primer), Healthcare (Kesehatan), Financials (Keuangan), Property & 

Real Estate (Properti & Real Estate), Technology (Teknologi), Infrastructures 

(Infrastruktur), Transportation & Logistic (Transportasi & Logistik) dan 

Listed Investment Product (Produk Investasi Tercatat). Dari 12 sektor 

tersebut, salah satu sektor yang menjadi daya tarik bagi peneliti yakni Sektor 

Energy. 

Sektor Basic Energy merupakan sektor yang mencakup perusahaan-

perusahaan yang bergerak dalam produksi, distribusi, dan pemanfaatan 

berbagai sumber energi terbarukan, dan lainnya. Selain itu, sektor ini juga 

mencakup perusahaan yang menjual produk dan jasa energi alternatif (BEI, 

2022). Kebutuhan energi meningkat seiring dengan bertambahnya jumlah 

penduduk. Energi memegang peran yang sangat penting baik dalam 

memenuhi kebutuhan dasar maupun dalam mendukung pembangunan dan 

pertahanan nasional (Bakhtiar, 2020). Pada masa mendatang, sektor energi 
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akan menjadi topik penting terkait pembangunan dan kemajuan sebuah 

negara. Pentingnya sektor energi dalam pembangunan membuat perusahaan-

perusahaan di sektor ini menarik bagi investor (Dermawan, 2012). 

Pasar modal Indonesia pada tahun 2021 ditutup dengan kinerja positif 

dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 6.581,5 atau naik 

10,1% (yoy), dengan kapitalisasi pasar sebesar Rp 8.255,62 triliun setelah 

sempat anjlok pada masa pandemi tahun 2020. (CNBC Indonesia,Rabu 

29/06/2022). Pada akhir tahun 2022, IHSG mencapai posisi 6.850,52 

meningkat 4,09% dibandingkan akhir tahun 2021, dengan kapitalisasi pasar 

saham sebesar Rp 9,499 triliun atau mengalami peningkatan sebesar 15,1% 

(yoy) (idx.co.id , 28 Juni 2023).  

Gambar 1. 1 Laju Pertumbuhan Harga Saham Gabungan 
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Sumber : Bursa Efek Indonesia, 2024 

Gambar 1.1 menunjukan bahwa indeks sektor energi mengalami 

peningkatan yang signifikan dibandingkan dengan indeks sektoral lainnya 

dan bahkan IHSG yaitu sebesar 226% dari tahun 2020 ke tahun 2022 (Bursa 

Efek Indonesia, 2024).  

Perkemangan pasar modal BEI dapat dilihat menggunakan indicator 

yang disebut IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan). IHSG merupakan 

indeks yang menunjukan pergerakan saham secara umum yang tercatat pada 

bursa efek dan menjadi acuan perkembangan kegiatan di pasar modal 

(Pakarti, 2001). IHSG berfungsi sebagai tolok ukur kinerja portofolio dan bisa 

digunakan untuk mengatur Tingkat keuntungan (Musyahadah, 2021). 

Kenaikan dan penurunan IHSG dapat dilihat melalui ilustrasi grafik IHSG 

sektor energi pada tahun 2021 sampai 2022. 
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Gambar 1. 2 Indeks Harga Saham Sektor Energi Tahun 2021-2022 

Sumber: www.idx.com, 2024 

Melihat dari beberapa tahun belakangan, yakni tahun 2021-2022, 

terdapat fluktuasi yang terjadi atas peningkatan penjualan saham pada 

perusahaan sektor energy yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 

Memperhatikan gambar 1.1 diatas dapat dilihat bahwa indeks penjualan 

saham perusahaan sektor energy pada awal tahun 2021 hingga akhir tahun 

2022 memiliki tren yang naik. Para investor umumnya menyukai saham yang 

indeks stabil dan cenderung naik. Menurut data diatas dapat disimpulkan 

bahwa sektor energi pada tahun 2022 mengalami kenaikan yang cukup tajam. 

Dari Januari hingga Agustus 2021, cenderung stabil di angka 700-760. 

Namun pada akhir September 2021, terjadi kenaikan yang signifikan dari 

760,8 pada akhir Agustus  menjadi 996,28. Sampai bulan Mei 2022,kenaikan 

ini berlanjut hingga menyentuh angka 1.750,72. Namun, pada bulan Juni 

indeks harga saham ini sedikit menurun dan berada pada angka 1.638,18 saat 

penutupan bursa. Kemudian pada bulan berikutnya, harga kembali naik 

hingga mencapai 2.279,55 pada akhir bulan Desember 2022. Hal ini akan 

menjadi pertimbangan investor saat memilih saham pada perusahaan Sektor 

Energy (Ibnu Kudus, 2023). 
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Sederhananya, return saham merupakan selisih dari harga jual saham 

dan harga beli saham. Dalam teori pasar modal, return saham diartikan 

sebagai tingkat pengembalian yang diperoleh oleh seorang  investor  dari  

saham  yang  diperdagangkan  di  pasar  modal (Wijayanti,  2022). Ada banyak 

faktor yang menyebabkan IHSG mengalami fluktuasi. Salah satunya karena 

faktor ekonomi, kebijakan pemerintah, kondisi sosial politik dan faktor lain 

Perusahaan. Investor yang ingin menanamkan modal cenderung memilih 

perusahaan dengan IHSG yang mengalami kenaikan. Salah satu cara untuk 

mengetahui berapa banyak return yang akan diterima investor adalah dengan 

menggunakan informasi keuangan dan pasar atau saham.  

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, maka 

peneliti tertarik melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Working 

Capital Turnover Dan Economic Value Added Terhadap Stock Return 

Dengan Corporate Social Responsibility Disclosure Sebagai Variabel 

Moderasi”. 

1.2. Alasan Pemilihan Judul 

Alasan di balik pemilihan judul yang dipilih penulis, seperti yang tercantum 

dalam skripsi ini, adalah sebagai berikut : 

1. Alasan Obyektif 

Dikarenakan return saham merupakan aspek penting dalam tujuan 

investasi yang dilakukan oleh investor, maka penulis ingin menganalisis 

pengaruh working capital turnover dan economic value added terhadap 
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stock return melalui corporate social responbility  disclosure sebagai 

moderasi pada perusahaan manufaktur sektor energi. 

2. Alasan Subyektif 

Penulis ingin memberikan informasi kepada publik mengenai stock 

return yang akan diterima investor jika menggunakan working capital 

turnover (rasio perputaran modal) dan economic value added sebagai 

analisis fundamental dengan memperhatikan corporate social 

responbility  disclosure sebagai variabel moderasi. 

1.3. Penegasan Judul 

Untuk menghindari interprentasi yang berbeda dari variabel-variabel yang 

ditampilkan dalam penelitian ini, maka penting untuk di pertegas variabel-

variabel berikut: 

1. Working Capital Turnover (Rasio Perputaran Modal Kerja) 

Efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan modal kerjanya untuk 

menghasilkan penjualan dapat diukur manggunakan rasio perputaran 

modal kerja (working capital turnover ratio). Modal Kerja menurut 

Kasmir (2019:250) adalah modal yang digunakan untuk melakukan 

kegiatan operasional perusahaan. WCTO dapat memberikan waasan 

tentang seberapa efisien perusahaan mengelola modal kerja dan 

bagaimana korelasinya terhadap pengembalian investasi saham 

perusahaan. 
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2. Economic Value Added (Nilai Tambah Ekonomi) 

Perusahaan mempunyai tujuan masing-masing yang akan dicapai. 

Tujuan utama suatu perusahaan adalah untuk menghasilkan profit dan 

memberikan manfaat bagi pemegang saham (Rahmawati, 2022). Selain 

dapat membantu perusahaan dalam menghitung modalnya, analisis EVA 

dapat memberikaan pertimbangan yang adil bagi para penyandang dana. 

Menurut Astawinetu dan Handini (2020:23) EVA merupakan perkiraan 

keuntungan ekonomis perusahaan yang sebenarnya (actual) pada tahun 

berjalan. Analisis EVA dapat melibatkan evalusai bagaimana penciptaan 

nilai ekonomis mempengaruhi presepsi investor dan potensialnya untuk 

meningkatkan pengembalian investasi saham. 

3. Stock Return  

Investor dalam berinvestasi tentunya mengharakan keuntungan 

(return) dari modal yang ditanamkan pada suatu perusahaan. Menurut 

Tarau et.al (2020) return saham adalah hasil yang diterima pemegang 

saham sebagai pengembalian dari dana yang diinvestasikan pada saham 

perusahaan selama periode waktu tertentu. Return saham dapat berupa 

return realisasi atau return ekspetasi yang belum terjadi tetapi diharapkan 

terjadi di masa mendatang (Jogiyanto, 2017:283). 

4. Corporate Social Responbility  Disclosure 

Perusahaan melakukan upaya untuk memberikan informasi yang 

transparan tentang posisi dan tindakan mereka dalam aspek ekonomi, 

lingkungan dan sosial adalah dengan melalui pengungkapan Corporate 
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Social Responbility. Global Reporting Initative (GRI) mendefinisikan 

CSR  sebagai proses mengukur, mengungkapkan dan meminta 

pertanggungjawaban organisasi kepada pemangku kepentingan untuk 

efisiensi operasionalnya dalam mencapai tujuan pembangunan 

keberlanjutan perusahaan. Pengungkapan CSR dapat bermanfaat bagi 

perusahaan untuk membangun kepercayaan perusahaan, meningkatkan 

modal, serta dapa meningkatkan keunggulan kompetitif perusahaaan 

(International Organisation of Employes & Global Reporting Initative, 

2020).  

1.4. Pembatasan Masalah 

Berasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah 

diuraikan, maka permasalahan dalam penelitian ini perlu dibatasi sehingga 

dapat mencapai tujuan yang lebih ditetapkan dan untuk menghindari 

teradinya pembahasan yang terlalu luas. Peneliti membatasi masalah 

penelitian pada “Pengaruh Working Capital Turnover dan Economic Value 

Added Terhadap Stock Return Melalui Corporate Social Responbility  

Disclosure Sebagai Variabel Moderasi (Studi Kasus Perusahaan Manufaktur 

Sektor Energy)” 

1.5. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian tersebut diatas, maka yang menjadi permasalahan dalam 

penelitian ini sebagai berikut : 

1) Apakah ada pengaruh antara working capital turnover terhadap stock 

return pada perusahaan manufaktur sektor energi ? 
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2) Apakah economi value added berpengaruh terhadap stock return pada 

perusahaan manufaktur sektor energi ? 

3) Apakah corporate social responbility disclosure berpengaruh terhadap 

stock return pada perusahaan manufaktur sektor energi? 

4) Apakah corporate social responbility disclosure dapat memoderasi 

hubungan antara working capital turnover terhadap stock return pada 

perusahaan manufaktur sektor energi? 

5) Apakah corporate social responbility disclosure dapat memoderasi 

hubungan antara economic value added terhadap stock return pada 

perusahaan manufaktur sektor energi? 

1.6. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah disampaikan penelitian ini 

bertujuan untuk : 

1. Menguji pengaruh working capital turnover terhadap stock return pada 

perusahaan manufaktur sektor energi 

2. Menguji pengaruh economic value added terhadap stock return pada 

perusahaan manufaktur sektor energi 

3. Menguji pengaruh corporate social responbility  terhadap stock return 

pada perusahaan manufaktur sektor energi  

4. Menguji apakah corporate social responbility disclosure    dapat 

memoderasi hubungan antara working capital turnover terhadap stock 

return pada perusahaan manufaktur sektor energi 
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5. Menguji apakah corporate social responbility disclosure dapat 

memoderasi hubungan antara economic value added terhadap stock 

return pada perusahaan manufaktur sektor energi 

1.7. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang penulis harapkan dai penelitian ini : 

1. Manfaat Teoritis 

Diharapkan hasil dari penelitian ini dapat menambah wawasan, ilmu 

pengetahuan mengenai rasio aktivitas khususnya pada rasio working 

capital turnover dan economic value added, corporate social responbility 

disclosure dan stock return, dan sebagai referensi bagi peneliti lainnya di 

masa mendatang yang bermaksud mempelajari hal yang terkait dengan 

penelitian ini. 

2. Manfaat Praktis 

1. Bagi Penulis 

Sebagai penambah wawasan dan pengetahuan penulis untuk lebih 

mengetahui pengaruh working capital turnover dan economic value 

added terhadap stock return pada perusahaan manufaktur sektor 

energi melalui corporate social responbility disclosure sebagai 

variabel moderasi. 

2. Bagi Pembaca 

Memberikan bahan referensi bagi pihak-pihak yang ingin 

melakukan penelitian lebih lanjut tentang pengaruh working capital 

turnover dan economic value added terhadap stock return. 
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3. Bagi Investor 

Menjadi bahan pertimbangan dalam melakukan investasi di 

perusahaan manufaktur sector energi melalui analisis rasio aktivitas 

dan nilai tambah ekonomi perusahaan. 

1.8. Sistematika Penulisan 

Untuk dapat mempermudah dan memahami penelitian ini, maka 

disusunlah sistematika penulisan yang terdiri dari lima bab yang diuraikan 

sebagai berikut: 

BAB 1  PENDAHULUAN 

Dalam bab ini menjelaskan mengenai latar belakang, alasan 

pemilihan judul, pembatasan masalah, penegasan judul, 

perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian 

dan sistematika penulisan. 

BAB II  TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini berisi mengenai kajian teori terdiri dari manajemen 

keuangan, working capital turnover, economic value added, 

stock return, dan corporate social responsibility disclosure; 

penelitian terdahulu; kerangka pemikiran; dan hipotesis. 

BAB III  METODE PENELITIAN 

Pada bab ini membahas mengenai Gambaran umum dan 

objek penelitian, populasi dan sempel, definisi operasional 

dan variabel penelitian, sumber data, metode pengumpulan 

data, teknik analisis data, dan metode analisis data. 
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BAB IV  HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menyajikan tentang hasil penelitian yang dilengkapi       

tabel memaparkan hasil pengolahan data, 

mengintreprestasikan penemuan secara logis. 

BAB V  KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini menjelaskan tentang kesimpulan yang diperoleh dari 

penelitian, implikasi, keterbatasan penelitian, dan saran-

saran yang dapat dimanfaatkan oleh perusahaan yang diteliti. 
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BAB V  

PENUTUP 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan pada Bab IV 

mengenai pengaruh working capital turnover dan economic value added 

terhadap stock return melalui corporate social responsibility disclosure 

sebagai variable moderasi pada Perusahaan manufaktur sub sektor energy 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2022, maka dapat ditarik 

Kesimpulan sebagai berikut : 

a. Working capital turnover memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap stock return pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI 

periode 2021-2022. Hal menunjukan semakin tinggi working capital 

turnover menunjukan tingginya stock retun yang didapatkan. Efisiensi 

dalam pengelolaan modal kerja dapat membantu perusahaan dalam 

sektor energi untuk mengurangi biaya operasional, mempercepat siklus 

kas, dan meningkatkan likuiditas. Ketika perusahaan mampu mengelola 

modal kerja dengan efisien, mereka dapat membebaskan lebih banyak 

dana untuk investasi, inovasi, dan pengembangan usaha. 

b. Ecconomic value added memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap stock return pada Perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI 

periode 2021-2022. Hal ini dapat terjadi karena semakin tinggi economic 

value added menunjukan tingginya stock retun yang didapatkan. Pada 

penelitian ini menemukan bahwa EVA yang lebih tinggi mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan melebihi biaya 
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modalnya, sehingga memberikan sinyal positif kepada investor mengenai 

efisiensi dan potensi pertumbuhan perusahaan tersebut. EVA tidak hanya 

penting sebagai alat pengukuran kinerja tetapi juga sebagai strategi 

manajemen risiko yang efektif dalam menghadapi ketidakpastian pasar 

c. Coroprate social responsibility disclosure memiliki pengaruh negarif dan 

tidak signifikan terhadap stock return pada Perusahaan sektor energi 

yang terdaftar di BEI periode 2021-2022. Artinya CSRD mengalami 

kenaikan atau penurunan tidak berpengaruh pada stock return. CSRD 

tidak memberikan pengaruh signifikan dikarenakan investor  

memberikan prioritas kepada indicator kondisi keuangan perusahaan dan 

CSR hanya dianggap untuk memenuhi peraturan dari pemerintah saja 

dan investor kurang memahami esensi apa saja yang diperoleh dari CSR 

dan beberapa Perusahaan belum mampu menyesuaikan diri dengan 

akuntabilitas lingkungan dan Masyarakat. 

d. Coroprate social responsibility disclosure sebagai variable moderasi 

mampu memoderasi working capital turnover terhadap stock return pada 

pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI periode 2021-2022. 

Dalam penelitian ini peran CSRD mampu meningkatkan citra positif di 

mata masyarakat sehingga dapat meningkatkan penjualan dan arus kas 

masuk yang kemudian dapat menekan biaya operasional perusahaan. 

Perusahaan akan dipandang baik oleh para investor sehingga 

meningkatkan return yang diharapkan. 
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e. Coroprate social responsibility disclosure sebagai variable moderasi 

tidak memoderasi economic value added terhadap stock return pada pada 

perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI periode 2021-2022. Hal 

ini diduga karena factor yang mendorong perusahaan dalam 

pengungkapan CSR hanya sekedar mematuhi peraturan, diindikasikan 

Perusahaan masih ragu-ragu dalam melaksanakan CSR, karena 

berasumsi bahwa pengungkapan CSR akan mengurangi laba dan deviden 

bagi pemegang saham. Dalam penelitian ini hanya menggunakan jangka 

waktu dua tahun, jika dihitung dengan jangka waktu yang lebih Panjang, 

mungkin hasil yang diperoleh akan berbeda. 

5.2. Implikasi 

a. Bagi peneliti selanjutnya 

1) Diharapkan penelitian ini dapat memperluas pengetahuan dalam 

bidang WCTO, EVA, stock return, dan CSRD yang dibuktikan 

dengan hasil penelitian ini. 

2) Diharapkan penelitian ini dapat memperkuat hasil penelitian 

terdahulu dan dapat digunakan sebagai referensi, acuan, dan 

perbandingan untuk penelitian dimasa mendatang mengenai topik 

stock return. 

b. Bagi Perusahaan 

Diharapkan temuan penelitian ini dapat digunakan sebagai informasi 

tambahan mengenai factor-faktor yang mempengaruhi kenaikan stock 

return. 
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c. Bagi investor 

Studi ini diharapkan mampu memberikan wawasan kepada infestor 

mengenai bisnis terbaik untuk investasi. 

5.3. Keterbatasan Penelitian 

Penetlitian ini mempunyai banyak keterbatasan penelitian sehingga 

mampu melemahkan hasil penelitian, Adapun keterbatasan dalam penelitian 

ini adalah sebagai berikut : 

a. Variable yang diuji dalam penelitian ini hanya menggunakan dua variable 

independent yaitu WCTO dan EVA, satu variable dependen yaitu stock 

return dan satu variable moderasi yaitu CSRD.  

b. Lingkup sample yang diteliti dalam penelitian ini hanya Perusahaan 

sektor energi dengan dua periode yaitu 2021-2022. 

5.4. Saran 

Berdasarkan hasil Kesimpulan diatas, maka peneliti akan memberikan 

saran sebagai berikut : 

a. Saran Teoritis 

1) Pada penelitian selanjutnya disarankan untuk mengembangkan 

topik penelitian ini dengan menambahkan variable baru yang 

berkaitan dengan stock return seperti rasio profitabilitas, rasio 

solvabilitas, rasio likuiditas dan factor eksternal seperti inflasi, suku 

bunga, kualitas SDM dan sebagainya. 
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2) Pada penelitian selanjutnya dihatapkan menggunakan sektor 

industry lain yang terdaftar di BEI serta menambah periode 

penelitian. 

b. Saran Praktis  

1) Bagi Perusahaan 

Peneliti berharap agar perusahaan dapat memaksimalkan 

produksi barang dagangannya agar dapat memenuhi permintaan 

dan penawaran pasar sehingga tidak terjadi kelangkaan produk dan 

mempengaruhi pendapatan dan biaya perusahaan sehingga usaha 

berusahaan dapat terus berkembang dan menarik minat investor 

untuk menanamkan modalnya. 

2) Bagi investor  

Peneliti berharap investor yang ingin berinvestasi agar 

memperhatikan konsisi laporan keuangan dan melakukan 

pertimbangan serta perhitungan sebelum berinvestasi agar tidak 

terjadi kerugian atau kegagalan investasi. 

c. Untuk peneliti selanjutnya, diharapkan agar menambah variable 

penelitian agar mendapatkan temuan baru yang dapat mempengaruhi 

stock return. Karena variable WCTO dan EVA hanya menjelaskan 

42,7% pengaruh terhadap stock return, sedangkan 57,3% sisanya 

dipengaruhi variable lainnya yang tidak termasuk dalam penelitian ini. 

Penelitian ini juga hanya menggunakan 2 tahun terbaru dalam meneliti 
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Perusahaan, untuk peneliti selanjutnya bisa menggunakan 5 tahun 

terbaru agar data yang diperoleh menunjukan kevalidan yang maksimal. 
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