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Abstrak This study aims to analyse the implementation of corporate social responsibility (CSR) disclosure 
and its effect on investor reaction in Indonesia. Using a qualitative approach through a literature study, 
this research collects and analyses various literatures related to CSR disclosure and investor response. 
The results show that good CSR disclosure can increase investor confidence and contribute to an increase 
in stock prices. Conversely, negative information related to CSR can lead to a decrease in investment 
interest. This study also found that non-financial factors, such as sustainability and social responsibility, 
are increasingly considered by investors in making investment decisions. Therefore, companies need to 
develop transparent CSR policies and involve all stakeholders to achieve long-term sustainability. The 
findings provide important insights for companies in formulating effective communication strategies 
related to CSR to attract investors and create long-term value. move to achieve long-term sustainability 
and strengthen the company's position in a competitive market.  
 
Keywords: CSR Disclosure, Investor Response, Sustainability. 
 
Abstrak Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis implementasi pengungkapan tanggung jawab sosial 
perusahaan (CSR) dan pengaruhnya terhadap reaksi investor di Indonesia. Dengan menggunakan 
pendekatan kualitatif melalui studi pustaka, penelitian ini mengumpulkan dan menganalisis berbagai 
literatur terkait pengungkapan CSR dan respons investor. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
pengungkapan CSR yang baik dapat meningkatkan kepercayaan investor dan berkontribusi pada 
peningkatan harga saham. Sebaliknya, informasi negatif terkait CSR dapat menyebabkan penurunan minat 
investasi. Penelitian ini juga menemukan bahwa faktor-faktor non-finansial, seperti keberlanjutan dan 
tanggung jawab sosial, semakin diperhatikan oleh investor dalam pengambilan keputusan investasi. Oleh 
karena itu, perusahaan perlu mengembangkan kebijakan CSR yang transparan dan melibatkan semua 
pemangku kepentingan untuk mencapai keberlanjutan jangka panjang. Temuan ini memberikan wawasan 
penting bagi perusahaan dalam merumuskan strategi komunikasi yang efektif terkait CSR untuk menarik 
minat investor dan menciptakan nilai jangka panjang.  
 
Kata Kunci: Pengungkapan CSR, Respons Investor, Keberlanjutan. 
 
PENDAHULUAN 

Implementasi pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) merupakan aspek 
penting dalam dunia bisnis modern. CSR tidak hanya berfungsi sebagai alat untuk memenuhi 
kewajiban hukum, tetapi juga sebagai strategi komunikasi yang efektif antara perusahaan dan 
pemangku kepentingan, termasuk investor (Adolph, 2023). Dalam konteks ini, pengungkapan 
CSR dapat mempengaruhi reaksi investor terhadap perusahaan, yang pada gilirannya dapat 
berdampak pada keputusan investasi mereka. Pengungkapan CSR diatur dalam Undang-Undang 
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No. 40 tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, yang mewajibkan perusahaan untuk 
menyampaikan laporan tanggung jawab sosial dan lingkungan dalam laporan tahunan mereka 
(Anam, 2021). 

Hal ini menunjukkan bahwa pemerintah memberikan perhatian serius terhadap praktik 
CSR, dan perusahaan diharapkan untuk melaporkan aktivitas sosial mereka secara transparan. 
Pengungkapan ini mencerminkan kepedulian perusahaan terhadap masyarakat dan lingkungan, 
yang menjadi salah satu pertimbangan utama bagi investor dalam mengambil keputusan investasi. 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Murniningsih, ditemukan bahwa pengungkapan CSR dapat 
mempengaruhi reaksi investor melalui perubahan harga saham dan volume perdagangan 
(Anggraeni et al., 2024). 

Ketika investor menerima informasi positif mengenai aktivitas CSR suatu perusahaan, 
mereka cenderung merespons dengan meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan 
tersebut. Ini menunjukkan bahwa pengungkapan CSR bukan hanya sekadar kewajiban, tetapi juga 
dapat menjadi alat strategis untuk menarik minat investor. Teori legitimasi menjelaskan bahwa 
pengungkapan CSR dapat membantu perusahaan membangun dan mempertahankan legitimasi di 
mata masyarakat (Arief Wibowo & Yudni Linggarsari, 2024). 

Dengan melaksanakan tanggung jawab sosialnya, perusahaan tidak hanya memenuhi 
harapan masyarakat tetapi juga menciptakan citra positif yang dapat menarik perhatian investor. 
Investor semakin menyadari bahwa keberlanjutan dan tanggung jawab sosial adalah faktor 
penting dalam penilaian risiko investasi. Dalam konteks pasar modal Indonesia, bentuk pasar 
efisien setengah kuat menunjukkan bahwa informasi baru mengenai CSR dapat segera 
mempengaruhi harga saham (Asrini & Misrah, 2023). 

Hal ini mengindikasikan bahwa investor aktif mencari informasi terkait CSR dan 
mempertimbangkan hal tersebut dalam keputusan investasi mereka. Jika informasi CSR dianggap 
baik oleh investor, maka akan terjadi reaksi positif yang tercermin dalam peningkatan harga 
saham. Selain itu, pengungkapan CSR juga berperan dalam meningkatkan kepercayaan investor 
terhadap perusahaan (Astuti & Nugrahanti, 2015). 

Dengan adanya laporan yang transparan mengenai aktivitas sosial dan lingkungan, investor 
merasa lebih yakin untuk berinvestasi. Kepercayaan ini sangat penting, terutama di pasar yang 
dipenuhi dengan ketidakpastian dan risiko (Budhaeri et al., 2024). Perusahaan yang secara 
konsisten mengungkapkan aktivitas CSR mereka cenderung memiliki reputasi yang lebih baik di 
mata publik. Reputasi yang baik ini tidak hanya menarik perhatian investor tetapi juga dapat 
meningkatkan loyalitas pelanggan dan karyawan. Dalam jangka panjang, hal ini akan berdampak 
positif pada kinerja keuangan perusahaan. Pentingnya pengungkapan CSR juga terlihat dari 
meningkatnya perhatian global terhadap isu-isu sosial dan lingkungan. Investor kini lebih 
memilih untuk berinvestasi pada perusahaan yang menunjukkan komitmen terhadap 
keberlanjutan dan tanggung jawab sosial (Eni apriani et al., 2024). Oleh karena itu, pengungkapan 
CSR menjadi salah satu faktor penentu dalam menarik investasi. Dalam pelaksanaannya, banyak 
perusahaan masih menghadapi tantangan dalam mengimplementasikan praktik CSR secara 
efektif. Beberapa perusahaan mungkin hanya melakukan pengungkapan CSR sebagai formalitas 
tanpa melibatkan stakeholder secara aktif (Fitriana, 2024). 

Hal ini bisa mengurangi dampak positif dari pengungkapan tersebut terhadap reaksi 
investor. Strategi implementasi CSR yang baik harus melibatkan perencanaan yang matang dan 
evaluasi berkala. Perusahaan perlu menetapkan indikator keberhasilan dan melakukan monitoring 
untuk memastikan bahwa aktivitas CSR berjalan sesuai rencana. Dengan demikian, 
pengungkapan CSR tidak hanya menjadi sekadar laporan tahunan tetapi juga bagian integral dari 
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strategi bisnis perusahaan. Meskipun banyak penelitian menunjukkan hubungan positif antara 
pengungkapan CSR dan reaksi investor, masih ada perdebatan mengenai seberapa besar pengaruh 
tersebut (Sheiladhita Novrina Ruth & Shanti, 2024). 

Beberapa studi menunjukkan hasil yang bervariasi tergantung pada sektor industri dan 
karakteristik perusahaan. Oleh karena itu, penting bagi peneliti untuk terus mengeksplorasi 
hubungan ini dengan pendekatan yang berbeda. Di era digital saat ini, akses informasi semakin 
mudah dan cepat. Investor dapat dengan mudah menemukan informasi mengenai aktivitas CSR 
suatu perusahaan melalui berbagai platform online (Hidayatun & Nugroho, 2024). Oleh karena 
itu, perusahaan perlu memastikan bahwa informasi yang disampaikan akurat dan relevan agar 
dapat mempengaruhi keputusan investasi secara positif. Kesimpulannya, implementasi 
pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan memiliki dampak signifikan terhadap reaksi 
investor. Dengan melaksanakan praktik CSR secara transparan dan konsisten, perusahaan tidak 
hanya memenuhi kewajiban hukum tetapi juga membangun hubungan yang kuat dengan 
pemangku kepentingan. Hal ini akan berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan di mata 
investor serta keberlanjutan bisnis jangka panjang (Jannah, 2014). 
 
KAJIAN TEORI 
A. Teori Legitimasi 

Teori legitimasi menjelaskan hubungan antara perusahaan dan masyarakat, di mana 
perusahaan berusaha untuk mendapatkan legitimasi dari publik melalui pengungkapan tanggung 
jawab sosial (CSR). Menurut teori ini, perusahaan memiliki kontrak sosial dengan masyarakat 
yang mengharuskan mereka untuk beroperasi sesuai dengan norma dan nilai yang berlaku 
(Khopipah et al., 2024). Ketika terdapat kesenjangan antara harapan masyarakat dan perilaku 
perusahaan, legitimasi perusahaan dapat terancam, yang dapat berdampak negatif terhadap harga 
saham dan nilai perusahaan. Oleh karena itu, pengungkapan CSR menjadi penting sebagai alat 
untuk menunjukkan komitmen perusahaan terhadap tanggung jawab sosial dan lingkungan, serta 
untuk memperbaiki citra perusahaan di mata publik (Ridwan, 2022). 

Dalam konteks ini, pengungkapan CSR tidak hanya berfungsi untuk memenuhi kewajiban 
hukum, tetapi juga sebagai strategi untuk membangun reputasi positif. Perusahaan yang aktif 
dalam melaporkan aktivitas CSR cenderung mendapatkan kepercayaan dari investor dan 
pemangku kepentingan lainnya (Kusumawardani & Sudana, 2017). Penelitian menunjukkan 
bahwa semakin tinggi tingkat pengungkapan CSR, semakin rendah agresivitas pajak perusahaan, 
yang menunjukkan bahwa perusahaan berusaha menjaga citra positif mereka di mata masyarakat 
dan regulator. Dengan demikian, pengungkapan CSR yang baik dapat meningkatkan legitimasi 
perusahaan dan membantu mereka dalam mempertahankan hubungan yang harmonis dengan 
masyarakat  (Melani et al., 2022). 
 
B. Teori Stakeholder 

Teori stakeholder berfokus pada pentingnya peran berbagai pemangku kepentingan dalam 
pengambilan keputusan perusahaan. Menurut teori ini, semua pihak yang memiliki kepentingan 
terhadap perusahaan termasuk investor, karyawan, pelanggan, dan masyarakat memiliki hak 
untuk mendapatkan informasi terkait aktivitas perusahaan, termasuk pengungkapan tanggung 
jawab sosial perusahaan (CSR). Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung 
jawab kepada pemegang saham, tetapi juga kepada semua pemangku kepentingan yang 
terpengaruh oleh kegiatan bisnis mereka (Nopriyanto, 2024). Dengan mempertimbangkan 
kepentingan semua stakeholder, perusahaan dapat mencapai keberlanjutan jangka panjang dan 
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membangun hubungan yang harmonis dengan lingkungan sosialnya. Dalam implementasinya, 
teori stakeholder mendorong perusahaan untuk tidak hanya fokus pada profitabilitas tetapi juga 
pada dampak sosial dan lingkungan dari aktivitas bisnis mereka. Pengungkapan CSR menjadi 
salah satu cara bagi perusahaan untuk menunjukkan bahwa mereka menghargai hak dan 
kepentingan stakeholder (Okalesa et al., 2024).  

Dengan melibatkan pemangku kepentingan dalam proses pengambilan keputusan dan 
menyediakan informasi yang transparan mengenai aktivitas CSR, perusahaan dapat memperkuat 
hubungan dengan stakeholder. Penelitian menunjukkan bahwa perusahaan yang memperhatikan 
kebutuhan stakeholder cenderung memiliki kinerja keuangan yang lebih baik (Permatasari & 
Setyastrini, 2019), karena dukungan dari stakeholder dapat meningkatkan reputasi dan loyalitas 
pelanggan serta karyawan. Pengungkapan CSR juga dianggap sebagai bagian dari dialog antara 
perusahaan dan stakeholder-nya. Melalui laporan CSR, perusahaan dapat menjelaskan inisiatif 
sosial dan lingkungan yang mereka lakukan serta dampaknya terhadap masyarakat 
(Puspitaningrum & Africa, 2024). Hal ini tidak hanya memberikan informasi kepada stakeholder 
tetapi juga menciptakan kesempatan bagi mereka untuk memberikan umpan balik. Dengan cara 
ini, pengungkapan CSR berfungsi sebagai alat komunikasi yang efektif untuk membangun 
kepercayaan antara perusahaan dan pemangku kepentingan, serta mengurangi potensi konflik 
yang mungkin timbul akibat ketidakpuasan stakeholder terhadap aktivitas perusahaan (Putri et 
al., 2024).  

Teori stakeholder menekankan bahwa keberlangsungan hidup perusahaan sangat bergantung 
pada dukungan yang diberikan oleh para pemangku kepentingan. Oleh karena itu, penting bagi 
perusahaan untuk mengidentifikasi siapa saja stakeholder mereka dan memahami kebutuhan serta 
harapan masing-masing kelompok (Dewa Ayu, 2019). Dengan melakukan hal ini, perusahaan 
dapat merumuskan strategi CSR yang lebih relevan dan berdampak positif. Selain itu, semakin 
besar ukuran perusahaan, semakin banyak pihak yang menjadi bagian dari stakeholder, sehingga 
tuntutan untuk memenuhi harapan mereka juga semakin besar. Secara keseluruhan, teori 
stakeholder memberikan kerangka kerja yang penting bagi perusahaan dalam merumuskan 
strategi CSR dan pengungkapannya. Dengan memperhatikan kepentingan semua pemangku 
kepentingan dan melakukan pengungkapan CSR secara transparan, perusahaan tidak hanya dapat 
meningkatkan reputasi mereka tetapi juga menciptakan nilai tambah bagi semua pihak terkait. 
Hal ini menunjukkan bahwa pendekatan yang berorientasi pada stakeholder bukan hanya 
bermanfaat untuk keberlanjutan bisnis tetapi juga berkontribusi pada kesejahteraan masyarakat 
dan lingkungan secara keseluruhan (Soediono, 2024). 

 
C. Teori Respons Investor 

Teori respons investor menjelaskan bagaimana informasi baru, termasuk pengungkapan 
tanggung jawab sosial perusahaan (CSR), dapat mempengaruhi perilaku investasi dan keputusan 
investor. Dalam konteks pasar modal yang efisien, informasi mengenai kinerja sosial dan 
lingkungan suatu perusahaan akan segera tercermin dalam harga sahamnya (Sheiladhita Novrina 
Ruth & Shanti, 2024). Ketika investor menerima informasi positif terkait aktivitas CSR, mereka 
cenderung merespons dengan meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan tersebut. 
Sebaliknya, jika terdapat informasi negatif mengenai CSR, hal ini dapat menyebabkan penurunan 
minat investasi dan penurunan harga saham. Dengan demikian, pengungkapan CSR berfungsi 
sebagai sinyal yang dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap risiko dan potensi 
keuntungan dari suatu investasi. Lebih lanjut, teori ini menunjukkan bahwa pengungkapan CSR 
memiliki dampak langsung terhadap persepsi risiko investor. Dalam beberapa tahun terakhir, 
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investor semakin menyadari bahwa faktor-faktor non-finansial seperti keberlanjutan dan 
tanggung jawab sosial dapat mempengaruhi kinerja jangka panjang suatu perusahaan (Soediono, 
2024).  

Penelitian menunjukkan bahwa perusahaan yang aktif dalam pengungkapan CSR cenderung 
dianggap memiliki risiko yang lebih rendah, sehingga menarik minat investor untuk berinvestasi. 
Oleh karena itu, pengungkapan CSR yang baik dapat membantu mengurangi ketidakpastian dan 
risiko investasi di mata investor, menjadikannya elemen penting dalam strategi komunikasi 
perusahaan (Yahdi & Amrie, 2024). Pengungkapan CSR juga berperan dalam membentuk citra 
perusahaan di mata publik dan investor. Ketika perusahaan secara transparan melaporkan inisiatif 
sosial dan lingkungan mereka, hal ini tidak hanya meningkatkan reputasi tetapi juga menciptakan 
kepercayaan di kalangan investor. Kepercayaan ini sangat penting dalam dunia investasi, di mana 
keputusan sering kali dipengaruhi oleh persepsi tentang stabilitas dan keberlanjutan perusahaan. 
Dengan demikian, strategi komunikasi yang efektif terkait CSR menjadi sangat penting bagi 
perusahaan dalam menarik minat investor dan menciptakan nilai jangka panjang. Penelitian 
sebelumnya mendukung teori respons investor dengan menunjukkan bahwa pengungkapan CSR 
memiliki pengaruh positif terhadap reaksi pasar (Yuliandhari & Wulandari, 2024).  

Misalnya, studi menunjukkan bahwa ketika perusahaan mengumumkan inisiatif CSR yang 
signifikan atau mendapatkan penghargaan terkait keberlanjutan, harga saham mereka cenderung 
meningkat. Ini menunjukkan bahwa investor merespons secara positif terhadap informasi yang 
dianggap baik mengenai tanggung jawab sosial perusahaan (Zulfa et al., 2024). Namun, hasil 
penelitian juga bervariasi; beberapa studi menemukan bahwa pengungkapan CSR tidak selalu 
berpengaruh positif terhadap reaksi investor, tergantung pada konteks industri dan karakteristik 
perusahaan. Secara keseluruhan, teori respons investor menekankan pentingnya pengungkapan 
CSR sebagai alat komunikasi strategis yang dapat mempengaruhi keputusan investasi. 
Perusahaan yang mampu mengelola pengungkapan CSR dengan baik tidak hanya akan menarik 
minat investor tetapi juga membangun hubungan jangka panjang yang saling menguntungkan. 
Dengan demikian, pengungkapan CSR bukan hanya sekadar kewajiban hukum tetapi juga 
merupakan bagian integral dari strategi bisnis yang berorientasi pada keberlanjutan dan 
pertumbuhan jangka panjang (Adolph, 2023). 

 
D. Teori Keberlanjutan 

Teori keberlanjutan menekankan pentingnya integrasi antara pertumbuhan ekonomi, 
kesejahteraan sosial, dan perlindungan lingkungan dalam praktik bisnis (Anam, 2021). Dalam 
konteks ini, pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) menjadi bagian integral dari 
strategi keberlanjutan suatu organisasi. Perusahaan diharapkan tidak hanya fokus pada 
keuntungan finansial tetapi juga mempertimbangkan dampak sosial dan lingkungan dari aktivitas 
mereka (Anggraeni et al., 2024). Pengungkapan CSR memungkinkan perusahaan untuk 
menunjukkan komitmen mereka terhadap prinsip keberlanjutan kepada semua pemangku 
kepentingan. Melalui pengungkapan CSR yang transparan dan akuntabel, perusahaan dapat 
memberikan informasi tentang upaya mereka dalam mencapai tujuan keberlanjutan (Arief 
Wibowo & Yudni Linggarsari, 2024).  

Ini termasuk inisiatif untuk mengurangi dampak lingkungan negatif, meningkatkan 
kesejahteraan masyarakat sekitar, serta menciptakan nilai tambah bagi pemangku kepentingan. 
Penelitian menunjukkan bahwa perusahaan yang menerapkan prinsip keberlanjutan cenderung 
memiliki kinerja keuangan yang lebih baik dalam jangka panjang karena mampu mengelola risiko 
dengan lebih efektif dan memenuhi harapan masyarakat serta investor akan tanggung jawab sosial 
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mereka. Dengan demikian, kajian teoritis mengenai pengungkapan tanggung jawab sosial 
perusahaan memberikan wawasan mendalam tentang bagaimana praktik ini mempengaruhi reaksi 
investor serta hubungan antara perusahaan dengan berbagai pemangku kepentingan di era modern 
ini (Asrini & Misrah, 2023). 
 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kualitatif dengan metode studi pustaka untuk 
mengeksplorasi implementasi pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) dan 
pengaruhnya terhadap reaksi investor. Pendekatan kualitatif dipilih karena memungkinkan 
peneliti untuk memahami secara mendalam fenomena sosial yang kompleks, seperti hubungan 
antara pengungkapan CSR dan persepsi investor. Dengan menganalisis berbagai sumber literatur, 
termasuk jurnal akademik, buku, laporan penelitian, dan artikel terkait, peneliti dapat 
mengumpulkan informasi yang relevan untuk menggambarkan konteks dan dinamika yang terjadi 
dalam praktik CSR di perusahaan. 

Dalam studi pustaka ini, peneliti akan mengumpulkan data dari berbagai sumber yang 
mencakup teori-teori yang relevan, hasil penelitian sebelumnya, serta kasus-kasus nyata dari 
perusahaan yang telah menerapkan pengungkapan CSR. Proses ini melibatkan pencarian dan 
seleksi literatur yang berkualitas dari database akademik dan sumber terpercaya lainnya. Peneliti 
akan menganalisis dan mensintesis informasi yang diperoleh untuk mengidentifikasi pola-pola, 
tema-tema utama, dan hubungan antara pengungkapan CSR dan reaksi investor. Dengan cara ini, 
peneliti dapat membangun pemahaman yang komprehensif tentang bagaimana CSR 
diimplementasikan dan dampaknya terhadap keputusan investasi. 

Setelah mengumpulkan data dari berbagai sumber, peneliti akan melakukan analisis 
kualitatif dengan menggunakan teknik analisis konten. Teknik ini memungkinkan peneliti untuk 
mengkategorikan informasi berdasarkan tema-tema tertentu yang berkaitan dengan 
pengungkapan CSR dan reaksi investor. Peneliti akan mengevaluasi bagaimana informasi 
tersebut saling terkait dan memberikan wawasan tentang praktik terbaik dalam pengungkapan 
CSR serta dampaknya terhadap persepsi dan keputusan investor. Hasil analisis ini diharapkan 
dapat memberikan kontribusi signifikan bagi pemahaman akademis mengenai hubungan antara 
CSR dan investasi, serta memberikan rekomendasi bagi perusahaan dalam meningkatkan praktik 
pengungkapan mereka. 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 
(CSR) di berbagai sektor industri di Indonesia bervariasi dalam hal kualitas dan kuantitas (Astuti 
& Nugrahanti, 2015). Beberapa perusahaan, terutama yang terdaftar di bursa saham, telah mulai 
mengadopsi praktik pengungkapan CSR yang lebih transparan dan sistematis. Laporan tahunan 
mereka sering mencakup informasi mendetail mengenai inisiatif sosial, lingkungan, dan ekonomi 
yang mereka jalankan. Hal ini mencerminkan upaya perusahaan untuk memenuhi ekspektasi 
pemangku kepentingan dan meningkatkan reputasi mereka di pasar (Budhaeri et al., 2024). 

Namun, tidak semua perusahaan menunjukkan tingkat pengungkapan yang sama. 
Beberapa perusahaan masih melakukan pengungkapan CSR secara minimal atau hanya sebagai 
formalitas tanpa substansi yang jelas (Eni apriani et al., 2024). Penelitian ini menemukan bahwa 
kualitas pengungkapan sangat dipengaruhi oleh komitmen manajemen terhadap CSR dan 
pemahaman mereka tentang pentingnya transparansi. Perusahaan yang memiliki kebijakan CSR 
yang kuat cenderung memberikan informasi yang lebih lengkap dan relevan, sedangkan 
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perusahaan yang kurang berkomitmen sering kali hanya mencantumkan informasi dasar (Fitriana, 
2024). 

Dari analisis data, terlihat bahwa investor semakin memperhatikan pengungkapan CSR 
dalam proses pengambilan keputusan investasi mereka. Investor menyadari bahwa perusahaan 
yang aktif dalam tanggung jawab sosial cenderung memiliki risiko yang lebih rendah dan potensi 
pertumbuhan jangka panjang yang lebih baik. Hal ini menunjukkan bahwa pengungkapan CSR 
dapat berfungsi sebagai sinyal positif bagi investor, meningkatkan kepercayaan mereka terhadap 
perusahaan (Hartono, 2018). Penelitian ini menemukan adanya hubungan positif antara tingkat 
pengungkapan CSR dan reaksi investor, terutama dalam bentuk peningkatan harga saham setelah 
laporan CSR diterbitkan. Ketika perusahaan mengumumkan inisiatif CSR yang signifikan atau 
mendapatkan penghargaan terkait keberlanjutan, investor cenderung merespons dengan membeli 
saham perusahaan tersebut. Ini menunjukkan bahwa informasi positif mengenai CSR dapat 
meningkatkan minat investasi dan mempengaruhi keputusan investor (Hidayatun & Nugroho, 
2024). 

Sebaliknya, pengungkapan informasi negatif atau kurangnya transparansi dalam laporan 
CSR dapat menyebabkan reaksi negatif dari investor. Kasus-kasus di mana perusahaan terlibat 
dalam skandal lingkungan atau sosial sering kali diikuti oleh penurunan harga saham yang 
signifikan. Hal ini menegaskan pentingnya tidak hanya melakukan pengungkapan tetapi juga 
memastikan bahwa informasi tersebut akurat dan dapat dipercaya. Faktor-faktor seperti ukuran 
perusahaan, sektor industri, dan tekanan dari pemangku kepentingan berperan penting dalam 
menentukan tingkat pengungkapan CSR. Perusahaan besar dengan sumber daya lebih cenderung 
memiliki kebijakan CSR yang lebih baik dibandingkan dengan perusahaan kecil. Selain itu, 
industri yang lebih terpapar pada isu-isu lingkungan, seperti energi dan pertambangan, biasanya 
memiliki tingkat pengungkapan CSR yang lebih tinggi sebagai respons terhadap tekanan publik. 

Media juga memainkan peran penting dalam mempengaruhi persepsi investor terhadap 
pengungkapan CSR. Berita positif mengenai inisiatif sosial suatu perusahaan dapat meningkatkan 
citra perusahaan di mata publik dan investor. Sebaliknya, berita negatif dapat merusak reputasi 
perusahaan dan mengurangi minat investasi (Jannah, 2014). Oleh karena itu, strategi komunikasi 
yang efektif sangat penting bagi perusahaan untuk mengelola citra mereka. Dalam konteks global, 
penelitian ini menunjukkan bahwa praktik pengungkapan CSR di Indonesia masih tertinggal 
dibandingkan dengan negara-negara maju. Banyak perusahaan di negara maju telah menerapkan 
standar tinggi dalam hal transparansi dan akuntabilitas terkait CSR. Oleh karena itu, ada 
kebutuhan mendesak bagi perusahaan-perusahaan di Indonesia untuk meningkatkan praktik 
pengungkapan mereka agar dapat bersaing secara internasional (Khopipah et al., 2024). 

Berdasarkan hasil penelitian ini, disarankan agar perusahaan-perusahaan di Indonesia 
mengembangkan kebijakan CSR yang lebih komprehensif dan melibatkan semua pemangku 
kepentingan dalam proses pengambilan keputusan. Selain itu, penting bagi perusahaan untuk 
melatih manajemen tentang nilai tambah dari transparansi dalam pengungkapan CSR agar mereka 
dapat memahami dampak positifnya terhadap reputasi dan kinerja keuangan (Ridwan, 2022).  
Dari perspektif kebijakan, pemerintah perlu mempertimbangkan untuk memperkuat regulasi 
terkait pengungkapan CSR agar semua perusahaan diwajibkan untuk melaporkan aktivitas sosial 
dan lingkungan mereka secara transparan. Regulasi yang lebih ketat dapat mendorong perusahaan 
untuk meningkatkan praktik CSR mereka dan membuat laporan yang lebih informatif bagi 
investor (Melani et al., 2022). 

Keterlibatan pemangku kepentingan juga harus menjadi fokus utama dalam implementasi 
CSR. Perusahaan perlu mendengarkan masukan dari masyarakat lokal, karyawan, dan pelanggan 
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untuk memastikan bahwa inisiatif sosial mereka relevan dan berdampak positif. Dengan cara ini, 
pengungkapan CSR akan menjadi lebih bermakna dan menciptakan nilai bagi semua pihak terkai. 
Meskipun banyak potensi manfaat dari pengungkapan CSR, penelitian ini juga mengidentifikasi 
beberapa tantangan yang dihadapi oleh perusahaan dalam implementasinya. Tantangan tersebut 
termasuk kurangnya pemahaman tentang konsep keberlanjutan di kalangan manajemen serta 
keterbatasan sumber daya untuk melaksanakan program-program CSR secara efektif 
(Nopriyanto, 2024). 

Pendidikan tentang tanggung jawab sosial perlu ditingkatkan baik di kalangan akademisi 
maupun praktisi bisnis agar pemahaman mengenai pentingnya CSR semakin meluas. Program-
program pelatihan dan seminar dapat membantu manajemen memahami bagaimana 
mengintegrasikan praktik baik dalam bisnis sehari-hari serta cara melaporkannya kepada publik 
secara efektif (Okalesa et al., 2024). Penelitian ini memberikan kontribusi signifikan terhadap 
literatur mengenai hubungan antara pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan dan reaksi 
investor di konteks Indonesia. Dengan menganalisis data dari berbagai sumber literatur serta 
kasus nyata, penelitian ini memperkaya pemahaman tentang bagaimana praktik CSR dapat 
mempengaruhi keputusan investas (Permatasari & Setyastrini, 2019). 

Secara keseluruhan, hasil penelitian menunjukkan bahwa implementasi pengungkapan 
tanggung jawab sosial perusahaan memiliki dampak signifikan terhadap reaksi investor di 
Indonesia (Puspitaningrum & Africa, 2024). Dengan meningkatkan kualitas dan kuantitas 
pengungkapan CSR, perusahaan tidak hanya memenuhi kewajiban hukum tetapi juga 
membangun hubungan yang lebih baik dengan pemangku kepentingan serta menarik minat 
investor untuk berinvestasi jangka panjang. Ke depan, penting bagi baik pemerintah maupun 
sektor swasta untuk terus mendorong praktik terbaik dalam pengungkapan tanggung jawab sosial 
demi keberlanjutan bisnis yang lebih baik (Putri et al., 2024). 
 
KESIMP ULAN 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 
(CSR) memiliki dampak yang signifikan terhadap reaksi investor di Indonesia. Perusahaan yang 
secara aktif melaporkan inisiatif CSR mereka cenderung mendapatkan respons positif dari 
investor, yang tercermin dalam peningkatan harga saham dan minat investasi. Sebaliknya, 
pengungkapan yang minim atau negatif dapat menyebabkan penurunan kepercayaan investor dan 
berdampak buruk pada nilai perusahaan. Oleh karena itu, transparansi dalam pengungkapan CSR 
tidak hanya merupakan kewajiban hukum, tetapi juga strategi penting untuk menarik dan 
mempertahankan investor. Selain itu, penelitian ini mengungkapkan bahwa kualitas 
pengungkapan CSR sangat dipengaruhi oleh komitmen manajemen terhadap tanggung jawab 
sosial dan pemahaman mereka tentang pentingnya praktik ini. Perusahaan yang memiliki 
kebijakan CSR yang kuat dan terintegrasi dalam strategi bisnis mereka cenderung memberikan 
informasi yang lebih lengkap dan relevan.  

Hal ini menunjukkan bahwa pendidikan dan pelatihan mengenai CSR perlu ditingkatkan 
di kalangan manajemen untuk memastikan bahwa mereka dapat mengelola praktik CSR secara 
efektif dan berkelanjutan. Akhirnya, untuk meningkatkan praktik pengungkapan CSR di 
Indonesia, diperlukan kolaborasi antara pemerintah, perusahaan, dan pemangku kepentingan 
lainnya. Regulasi yang lebih ketat serta dukungan untuk perusahaan dalam mengembangkan 
kebijakan CSR yang komprehensif akan sangat membantu dalam menciptakan lingkungan bisnis 
yang lebih berkelanjutan. Dengan demikian, pengungkapan CSR dapat menjadi alat strategis yang 
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tidak hanya meningkatkan reputasi perusahaan tetapi juga memberikan nilai tambah bagi investor 
dan masyarakat secara keseluruhan. 
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