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ABSTRAK 

Putri, R. (2024). Pengaruh Environmental, Social, and Governance (ESG) 

Disclosure dan Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham. 

Dosen Pembimbing: Fiola Finomia Honesty, S.E.,M.Si 

 Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh antara return saham dengan 

faktor-faktor seperti environmental, social, and governance disclosure dan kinerja 

keuangan. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Objek penelitian ini 

adalah perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

tahun 2020-2023. Sampel yang diperoleh menggunakan metode purposive sampling. 

Sampel penelitian yang diperoleh sebanyak 96 selama periode penelitian 4 tahun. 

Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linear berganda 

dengan menggunakan SPSS versi 26. Hasil penelitian ini yaitu environmental, social, 

governcance disclosure dan return on asset tidak memiliki pengaruh terhadap return 

saham. Earning per share memiliki pengaruh positif terhadap return saham. 

Penelitian ini memberikan kontribusi untuk menambah ilmu pengetahun dan 

wawasan di bidang akuntansi, serta faktor-faktor yang mempengaruhi return saham 

pada perusahaan sektor pertambangan. 

Kata kunci: Environmental Social Governance Disclosure, Return on Asset, Earning 

per Share, Return Saham 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Globalisasi ekonomi yang menjadi lebih berkembang dan kompetitif 

menuntut perusahaan untuk beradaptasi dan memperkuat strategi bisnisnya. 

Salah satu strategi penting adalah dengan meningkatkan modal perusahaan 

melalui pasar modal. Hal ini akan memberikan perusahaan sumber pendanaan 

yang lebih besar dan fleksibel untuk berinvestasi, berinovasi, dan 

mengembangkan usahanya. Dengan demikian, perusahaan dapat tetap 

bersaing dan mencapai kesuksesan di pasar global (Laulita & Yanni, 2022). 

Pasar modal memainkan peran yang signifikan dalam menghubungkan 

perusahaan dengan investor, sehingga perusahaan dapat memperoleh modal 

untuk mengembangkan usahanya dan investor berpotensi untuk mendapatkan 

keuntungan dari investasinya. Melalui pasar modal, perusahaan dapat 

menawarkan sekuritas jangka panjang kepada investor seperti saham dan 

obligasi, dan investor dapat membeli sekuritas tersebut dengan harapan 

mendapatkan keuntungan (return) dari kenaikan harga atau dividen (Putra & 

Afriyenti, 2021). 

Ketika berinvestasi, investor selalu mempertimbangkan tingkat 

keuntungan (return) yang diharapkan dari perusahaan. Selain itu, investor 

telah menetapkan ekspektasi return yang realistis dengan mempertimbangkan 



2 
 

 
 

potensi risiko di masa depan (Larasati, 2022). Return saham merupakan imbal 

hasil yang diraih investor atas investasinya pada perusahaan. Return ini 

berasal dari dua sumber, yaitu dividen atau pembagian laba perusahaan dan 

capital gain yang merupakan keuntungan yang diperoleh dari selisih antara 

harga jual dan harga beli saham. Investor umumnya tertarik pada saham 

perusahaan yang memiliki pertumbuhan laba yang tinggi yang mana akan 

menawarkan return yang tinggi pula. Ketika return saham meningkat 

umumnya menunjukkan kinerja bisnis yang baik dan menjadi daya tarik bagi 

investor (Putra & Afriyenti, 2021). 

Pergerakan return saham di berbagai sektor menunjukkan tren 

fluktuatif, dengan beberapa sektor mengalami peningkatan return saham dan 

beberapa lainnya menurun. Sektor pertambangan di Indonesia adalah salah 

satu yang mengalami penurunan return saham pada tahun 2023. Berdasarkan 

data dari cnbcindonesia.com (2023), Indeks Harga Saham Gabungan mencatat 

pertumbuhan sebesar 6,16% sepanjang tahun 2023, dibandingkan dengan 

pencapaian 4,09% di tahun 2022 (statistik IDX). Di sisi lain beberapa 

perusahaan sektor pertambangan justru menjadi pemberat laju IHSG pada 

tahun 2023, seperti PT Adaro Energy Indonesia, PT Merdeka Copper Gold, 

PT Bayan Resources, dan PT Bumi Resources. Selain itu, berdasarkan data 

dari Kontan.co.id (2023), sektor pertambangan di Indonesia menunjukkan tren 

kinerja yang memburuk di tahun 2023. Hal ini memberikan pengaruh 

terhadap pergerakan harga saham perusahaan-perusahaan di sektor tersebut. 
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Contohnya, PT Bumi Resources Tbk (BUMI) mengalami penurunan laba 

bersih, dan laba bersih PT Bukit Asam Tbk (PTBA) tercatat lebih rendah 

dibandingkan periode sebelumnya yaitu hingga 51,7%. Sedangkan PT 

Lionmesh Prima Tbk mencatat kerugian sebesar 7,4 miliar tahun 2023. 

Fenomena ini dipicu oleh melemahnya kondisi pasar ekspor, serta penurunan 

harga komoditas tambang dan energi yang sejalan dengan lesunya permintaan. 

Tabel 1. 1 Laba Bersih Perusahaan Pertambangan 

Tahun BUMI PTBA LMSH 

2021 223.377.014 8.036.888.000.000 6.514.290.108 

2022 556.664.506 12.779.427.000.000 -4.744.549.983 

2023   26.900.967 6.292.521.000.000 -7.454.853.413 

Data diolah oleh peneliti 2024 

Return saham dipengaruhi oleh beragam faktor, baik dari sisi kinerja 

keuangan dan non-keuangan. Menurut IAI, kinerja keuangan adalah ukuran 

seberapa baik suatu perusahaan dalam mengelola sumber daya yang 

dimilikinya dan menghasilkan keuntungan. Investor menggunakan berbagai 

indikator kinerja keuangan untuk menilai prospek suatu perusahaan dan 

membuat keputusan investasi. Oleh karena itu, perusahaan yang ingin 

meningkatkan nilai sahamnya perlu fokus pada perbaikan kinerja keuangan 

secara berkelanjutan. Selain itu, saat mempertimbangkan investasi, investor 

tidak lagi hanya bergantung pada informasi keuangan semata, melainkan juga 

membutuhkan informasi kinerja non-keuangan yang tercermin dalam laporan 

keberlanjutan untuk menilai kinerja perusahaan secara komprehensif (Husada 

& Handayani, 2021). Laporan keberlanjutan ini menyajikan informasi non-
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keuangan yang berkaitan dengan aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial. Tiga 

pilar utama laporan keberlanjutan adalah lingkungan, sosial, dan tata kelola 

(ESG) (Buallay, 2020). Penelitian Yiwei et al., (2017) mengindikasikan 

bahwa peningkatan pengungkapan laporan keberlanjutan mendorong 

perusahaan untuk lebih transparan dalam menyampaikan informasi ESG.  

Menurut GRI, pengungkapan ESG adalah proses di mana sebuah 

perusahaan secara transparan melaporkan dampak material dari aktivitasnya 

terhadap ekonomi, lingkungan, dan masyarakat. Informasi yang diungkapkan 

harus relevan dengan konteks bisnis perusahaan, material bagi pemangku 

kepentingan, dan dapat meningkatkan kepercayaan. Pengungkapan ESG 

berfungsi sebagai rujukan bagi investor dalam membuat keputusan investasi, 

juga sebagai panduan untuk perusahaan dalam menyampaikan dampak 

operasionalnya terhadap lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) (Christy & 

Sofie, 2023). Apabila perusahaan memperhatikan dan meningkatkan 

penerapan ESG, maka stakeholder ataupun investor dapat mengetahui 

informasi mengenai kepedulian perusahaan terhadap pengungkapan ESG 

dalam laporan keberlanjutan (Weda & Sudana, 2021).  

Hal ini selaras dengan konsep teori sinyal, di mana pengungkapan 

ESG berfungsi sebagai sinyal positif yang meyakinkan investor bahwa 

perusahaan tidak hanya mengejar profitabilitas semata, melainkan juga 

memiliki kepedulian terhadap dampak sosial dan lingkungan. Dengan 

demikian, hal tersebut bisa meningkatkan kepercayaan investor terhadap 



5 
 

 
 

perusahaan (Prayogo et al., 2022). Dalam pengungkapan ESG, perusahaan 

dapat mengadopsi Global Reporting Initiative (GRI), sebagai pedoman dalam 

menyusun laporan keberlanjutan. Standar GRI menyediakan kerangka kerja 

yang komprehensif untuk mengukur dan melaporkan kinerja perusahaan 

dalam aspek sosial, lingkungan, dan ekonomi.  

Fenomena kerusakan lingkungan merupakan masalah yang cukup 

signifikan di berbagai Negara. Seperti di Indonesia, berdasarkan data Walhi 

NTB, menunjukkan bahwa tingkat kerusakan hutan telah mencapai 60% dari 

wilayah hutan NTB. Hal ini disebakan oleh operasi tambang dan alih fungsi 

lahan yang ilegal, yang mana menimbulkan ancaman perusakan lingkungan di 

kawasan hutan (walhintb.org). Selain itu, aktivitas pertambangan di Sulawesi 

Tengah, khususnya di Morowali (2023), menyebabkan dampak negatif 

terhadap masyarakat. Akibat dari aktivitas pertambangan tersebut membuat 

daerah mengalami banjir terus-menerus. Selain itu, industri tambang tersebut 

terkesan lepas tangan terkait pengelolaan lingkungan dan tidak adanya 

tanggapan dari pemerintah yang terkesan abai (walhisulteng.org). 

Permasalahan ini menunjukkan tingkat kepedulian sosial dan 

lingkungan perusahaan yang masih rendah. Dengan banyaknya persoalan 

mengenai lingkungan, sosial dan tata kelola (ESG) seperti pencemaran 

lingkungan, pelanggaran hak asasi manusia, dan praktik korupsi tersebut 

dapat merusak reputasi perusahaan dan tentunya berakibat pada penurunan 

harga saham perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan tidak hanya mengejar 
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profitabilitas semata, tetapi juga harus memperhatikan aspek sosial dan 

lingkungan dalam kegiatan operasionalnya (Kastuti, 2023). Selain itu, 

perusahaan juga harus menjaga nama baiknya agar tidak berdampak negatif 

terhadap nilai perusahaan serta menjaga kepercayaan investor (El-Deeb et al., 

2023; Perez dkk. 2017). Dengan adanya pengungkapan keberlanjutan yang 

menginformasikan mengenai kinerja, strategi, dan tata kelola perusahaan 

kepada publik atau pemangku kepentingan, akan membuat nilai perusahaan 

meningkat seiring waktu (Hsiao dan Kelly 2018; dalam El-Deeb et al., 2023). 

Studi sebelumnya menunjukkan bahwa kinerja non-keuangan, seperti 

kinerja sosial, lingkungan, dan tata kelola berhubungan dengan return saham. 

Studi oleh Torre et al., (2020), menyelidiki dampak indeks ESG terhadap 

return saham di Jepang. Studi ini mengungkap bahwa kinerja ESG 

perusahaan-perusahaan tercatat di Tiongkok berpengaruh terhadap return 

saham, yang mengindikasikan bahwa pelaku pasar melihat penerapan ESG 

sebagai hal yang baik. 

Berdasarkan penelitian terdahulu oleh Liu et al., (2023) mengenai 

pengaruh kinerja ESG terhadap return saham, hasil penelitiannya 

menunjukkan adanya hubungan positif pada kinerja ESG perusahaan dengan 

return saham selama periode COVID-19. Sedangkan, menurut penelitian 

Aditama (2022), mengenai pengaruh ESG score pada return saham 

mengindikasikan bahwa environment score mempunyai pengaruh negatif 

terhadap return saham, social score dan governance score tidak berpengaruh 



7 
 

 
 

terhadap return saham perusahaan. Penelitian lain dari Setiawan (2023), 

menemukan bahwa pengungkapan kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan 

mempunyai pengaruh terhadap return saham. 

Selain faktor non-keuangan seperti lingkungan, sosial, dan tata kelola 

(ESG), tentunya faktor kinerja keuangan juga memiliki pengaruh terhadap 

return saham. Penelitian ini akan menggunakan rasio keuangan Return on 

Asset (ROA) dan Earnings Per Share (EPS) sebagai proksi untuk mengukur 

kinerja keuangan perusahaan. Alasan dibalik pemilihan ROA dan EPS yaitu, 

karena ROA mencerminkan efisiensi penggunaan aset, dan EPS yang 

menunjukkan profitabilitas per saham, diasumsikan memiliki pengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi. Investor cenderung tertarik pada 

perusahaan dengan ROA tinggi yang mengindikasikan pengelolaan aset yang 

efisien dan EPS yang terus meningkat sebagai sinyal pertumbuhan laba 

(Zuhrohtun & Triana, 2023). 

Return On Asset (ROA) merupakan indikator yang menunjukkan 

seberapa efektif perusahaan memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan 

keuntungan (Nurazizah et al., 2022). Dengan demikian, peningkatan ROA 

dapat menjadi pertimbangan utama bagi investor dalam mengambil keputusan 

investasi, karena menunjukkan bahwa perusahaan memiliki potensi untuk 

memberikan pengembalian investasi yang lebih baik (Khaerumuda & Pohan, 

2023). Semakin tinggi laba bersih yang diperoleh perusahaan, semakin besar 

pula nilai ROA perusahaan tersebut, sehingga berpotensi meningkatkan return 
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bagi pemegang saham (Cahyati et al., 2022). Perusahaan dengan ROA yang 

tinggi umumnya dianggap memiliki prospek yang lebih baik, karena 

menunjukkan kemampuan dalam menghasilkan keuntungan yang 

berkelanjutan. Hal ini akan menarik minat investor dan mendorong kenaikan 

harga saham, sehingga memberikan keuntungan bagi pemegang saham 

(Sembiring et al., 2023).  

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Nabila & Wahyuningtyas, 

(2023), menunjukkan bahwa ROA mempunyai pengaruh positif terhadap 

return saham. Return On Assets (ROA) merupakan indikator penting bagi 

investor dalam menilai return saham dan laba perusahaan, hal tersebut 

menjadikan ROA sebagai faktor penentu dalam pengambilan keputusan 

investasi. Ketika ROA suatu perusahaan meningkat, return sahamnya juga 

akan meningkat, sehingga ROA berdampak positif pada return saham. Studi 

sebelumnya oleh Almira & Wiagustini, (2020), juga mengungkapkan bahwa 

ROA berpengaruh positif terhadap return saham. Ketika ROA perusahaan 

mencapai nilai tinggi, hal ini dapat menarik minat investor untuk berinvestasi 

dalam perusahaan tersebut, serta dapat meningkatkan nilai saham perusahaan. 

Begitu juga sebaliknya, ketika ROA perusahaan menurun, maka dapat 

menurunkan return saham perusahaan (Almira & Wiagustini, 2020). 

Sedangkan temuan dari penelitian Sembiring et al., (2023), menunjukkan 

bahwa secara parsial, ROA tidak berpengaruh pada harga saham. 
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Selanjutnya kinerja keuangan yang memiliki pengaruh atas return 

saham adalah Earning Per Share (EPS). Earning Per Share (EPS) 

mencerminkan besar keuntungan yang didapatkan perusahaan untuk setiap 

lembar saham yang dimiliki investor. Semakin tinggi EPS, semakin besar laba 

yang dibagikan setiap lembar saham, sehingga semakin menguntungkan bagi 

para pemegang saham (Purwitasari et al., 2021). Selain itu, EPS menjadi salah 

satu komponen penting dalam perhitungan rasio profitabilitas, yang 

digunakan untuk mengukur seberapa efisien perusahaan dalam menghasilkan 

laba (Riani et al., 2023).  

Penelitian yang dilakukan oleh Sari & Maryoso (2022), menemukan 

bukti kuat bahwa EPS memiliki pengaruh positif terhadap return saham. 

Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan EPS tinggi cenderung 

lebih menarik bagi investor, karena mengindikasikan kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba yang berkelanjutan dan memberikan imbal hasil 

yang lebih baik. Semakin efisien perusahaan dalam menghasilkan laba dari 

setiap saham, semakin besar pula return yang diterima oleh pemegang saham. 

Sementara itu, menurut Laulita & Yanni (2022), menemukan hasil bahwa EPS 

berpengaruh negarif terhadap return saham.  

Penelitian ini berfokus pada perusahaan sektor pertambangan. Karena 

sektor pertambangan memiliki peran yang signifikan dalam menggerakkan 

ekonomi dan pembangunan yang berkelanjutan di Indonesia. Hal ini 

disebabkan oleh kekayaan sumber daya alam Indonesia, seperti minyak bumi, 
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gas alam, dan mineral, menjadi salah satu faktor utama yang mendorong 

pertumbuhan ekonomi dan meningkatkan pendapatan nasional negara. 

Namun, kegiatan pertambangan baik di darat maupun di laut, seringkali 

menimbulkan dampak negatif yang signifikan terhadap lingkungan, terutama 

akibat proses pengeboran dan penggunaan bahan kimia berbahaya (Qodary & 

Tambun, 2021). Para pihak yang terlibat mengidentifikasi risiko besar 

terhadap dampak yang tidak terduga atau tidak diantisipasi dengan baik dalam 

industri pertambangan. Karena seringkali terletak di daerah terpencil, 

aktivitasnya yang luas sering kali terkait dengan isu-isu lingkungan dan sosial 

(Durlista & Wahyudi, 2022). 

Berdasarkan pembahasan di atas, tujuan penelitian ini adalah untuk 

menguji pengaruh pengungkapan ESG, dan kinerja keuangan terhadap return 

saham dalam konteks Indonesia. Penelitian ini merujuk pada penelitian (Liu et 

al., 2023), yang menemukan bahwa kinerja ESG mempunyai pengaruh positif 

terhadap return saham, dengan menggunakan metode data panel sebagai 

teknik analisis. Adapun perbedaan penelitian ini dengan penelitian 

sebelumnya (Liu et al., 2023) yaitu adanya penambahan variabel kinerja 

keuangan yang diukur dengan Return On Asset (ROA) dan Earning Per Share 

(EPS) serta perbedaan sampel penelitian, teknik analisis dan periode 

penelitian yang berbeda. Alasan memilih periode penelitian dari tahun 2020-

2023 yaitu karena data ESG yang dikumpulkan selama periode ini cenderung 

lebih akurat dan relevan dibandingkan dengan data dari periode sebelumnya. 
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Selain itu, pandemi COVID-19 telah mendorong perubahan signifikan dalam 

prioritas bisnis dan investasi. Banyak perusahaan mulai lebih fokus pada isu-

isu ESG sebagai respons terhadap krisis kesehatan global dan perubahan 

preferensi konsumen. Meskipun isu pengungkapan ESG terhadap return 

saham telah diselidiki secara luas di banyak negara maju, kontribusinya dalam 

konteks pasar negara berkembang seperti Indonesia masih sedikit, seperti 

yang dijelaskan dalam penelitian (Liu et al., 2023).  

Selain itu, penelitian ini bermaksud untuk memberikan wawasan 

tentang pentingnya kepatuhan perusahaan-perusahaan yang terdaftar terhadap 

persyaratan pengungkapan ESG untuk membantu dalam upaya meningkatkan 

nilai perusahaan. Selain itu, banyaknya perbedaan hasil penelitian dari peneliti 

terdahulu juga menjadi dasar bagi peneliti untuk melanjutkan sebuah 

penelitian dengan judul “Pengaruh Environmental, Social, Governance 

(ESG) Disclosure, dan Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham (Studi 

Terhadap Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2020-2023)”. 

B. Rumusan Masalah 

Rumusan masalah yang dapat diuraikan dari latar belakang di atas 

adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Environmental Disclosure berpengaruh terhadap return saham 

pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023? 



12 
 

 
 

2. Apakah Social Disclosure berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023? 

3. Apakah Governance Disclosure berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023? 

4. Apakah Return On Asset (ROA) berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023? 

5. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap return saham 

pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023? 

C. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian yang ingin dicapai berdasarkan rumusan masalah di atas 

adalah: 

1. Untuk menguji apakah Environmental Disclosure berpengaruh terhadap 

return saham pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 

2020-2023. 

2. Untuk menguji apakah Social Disclosure berpengaruh terhadap return 

saham pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020-

2023. 

3. Untuk menguji apakah Governance Disclosure berpengaruh terhadap 

return saham pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 

2020-2023. 
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4. Untuk menguji apakah Return On Asset (ROA) berpengaruh terhadap 

return saham pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 

2020-2023. 

5. Untuk menguji apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap 

return saham pada perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 

2020-2023. 

D. Manfaat Penelitian 

Dengan mengetahui hubungan antar variabel, beberapa manfaat yang 

diharapkan dengan adanya penelitian ini, antara lain: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah referensi ilmiah yang 

membahas mengenai pengaruh pengungkapan ESG dan kinerja keuangan 

terhadap return saham. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Peneliti  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

signifikan bagi pengembangan ilmu pengetahuan di bidang akuntansi, 

terutama terkait dengan pengaruh pengungkapan ESG dan kinerja 

keuangan terhadap return saham. 
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b. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor dalam 

mengevaluasi prospek investasi pada suatu perusahaan. 

c. Bagi Perusahaan 

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan perusahaan dapat 

meningkatkan transparansi dalam pengungkapan ESG, meningkatkan 

penerapan ESG dalam perusahaan, meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan, serta bisa meningkatkan standar pelaporan perusahaan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh 

environmental, social, governance disclosure dan kinerja keuangan terhadap 

return saham pada perusahaan sektor pertambangan tahun 2020-2023. 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dijelaskan 

sebelumnya maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Variabel environmental disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap 

return saham pada perusahaan sektor pertambangan tahun 2020-2023, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian tidak sesuai dengan 

hipotesis yang dirumuskan pada penelitian ini sehingga H1 ditolak. 

2. Variabel social disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap return 

saham pada perusahaan sektor pertambangan tahun 2020-2023, sehingga 

dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian tidak sesuai dengan hipotesis 

yang dirumuskan pada penelitian ini sehingga H2 ditolak. 

3. Variabel governance disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap 

return saham pada perusahaan sektor pertambangan tahun 2020-2023, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian tidak sesuai dengan 

hipotesis yang dirumuskan pada penelitian ini sehingga H3 ditolak. 

4. Variabel return on asset tidak berpengaruh signifikan terhadap return 

saham pada perusahaan sektor pertambangan tahun 2020-2023, sehingga 
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dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian tidak sesuai dengan hipotesis 

yang dirumuskan pada penelitian ini sehingga H4 ditolak. 

5. Variabel earning per share berpengaruh positif terhadap return saham 

pada perusahaan sektor pertambangan tahun 2020-2023, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa hasil penelitian sesuai dengan hipotesis yang 

dirumuskan pada penelitian ini sehingga H5 diterima. 

B. Keterbatasan Penelitian 

Keterbatasan dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut: 

1. Konsep ESG masih terus berkembang dan belum ada definisi yang baku 

secara universal. Data ESG yang tidak lengkap atau tidak akurat dapat 

mempengaruhi hasil penelitian, terutama perusahaan-perusahaan di 

Negara berkembang yang mana kualitas ESG masih perlu diperhatikan. 

2. Penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan sektor pertambangan, 

sehingga dapat mengurangi kemampuan generalisasi temuan ini. 

3. Tahun yang digunakan untuk penelitian ini tergolong pendek yaitu dari 

tahun 2020-2023, sehingga hasil yang diperoleh belum dapat 

mendeskripsikan secara keseluruhan. 

C. Saran 

1. Untuk mencapai tujuan peningkatan return saham serta nilai perusahaan 

suatu perusahaan, maka peneliti berharap penelitian ini mampu 

memberikan informasi, dan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan 

bagi perusahaan. 
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2. Peneliti selanjutnya dapat memperluas populasi dan sampel, tidak hanya 

terbatas pada perusahaan sektor pertambangan saja. 

3. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan dapat memanfaatkan basis data 

ESG yang lebih luas, seperti MSCI ESG ratings, Sustainalytics. 

4. Peneliti selanjutnya dapat menganalisis faktor-faktor lain seperti 

pertumbuhan industry, ukuran perusahaan untuk memoderasi pengaruh 

antara ESG dan return saham. 
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