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Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan fenomena yang sudah cukup lama berkembang di area
manajemen, hamun sampai dengan saat ini masih menjadi suatu perdebatan pengaruhnya terhadap corporate
financia performance (CFP). Berbagal literatur menyatakan bahwa CSR sebagal wujud implementasi
keberlangsungan perusahaan jangka panjang berpengaruh positif pada CFP yang diukur dengan rasio
profitabilitas, nilai pasar, maupun return saham. Pengukuran CSR menjadi salah satu isu yang menyebabkan
beragamnya hasil penelitian CSR. Standar pengukuran CSR yang diterbitkan oleh Global Reporting
Initiatives (GRI) merupakan salah satu alternatif pengukuran yang banyak digunakan pada penelitian CSR di
dunia untuk mengatasi permasalahan beragamnya hasil penelitian tersebut. Dalam perkembangannya,
muncul fenomena bahwa CSR digunakan sebagai pengalihan perhatian investor terhadap tindakan
manajemen laba melalui discretionary accrual. CSR yang dilakukan tidak murni lagi sebagai tindakan yang
beretika dan bertanggung jawab, namun diduga sebagai strategi perlindungan dari dampak negatif yang
ditimbulkan atas tindakan manajemen laba yang dilakukan oleh mangjer. Penelitian ini bertujuan untuk
menguji ulang apakah CSR berpengaruh positif terhadap return saham yang diukur dengan menggunakan
abnormal return dan actual return, dan apakah mang emen laba memperlemah pengaruh CSR terhadap
return saham. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa CSR secara signifikan berpengaruh positif
terhadap return saham yang diukur dengan abnormal return dengan periode peristiwa selama 12 hari, namun
tidak ditemukan pengaruh CSR terhadap actual return selama 1 tahun. Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa mang emen laba yang diukur dengan discretionary accrual berpengaruh negatif terhadap actual return
selama 1 tahun setelah publikasi laporan tahunan, dan berpengaruh positif terhadap abnormal return. Tidak
ditemukan pengaruh dari interaksi antara CSR dan mangjemen |aba terhadap return saham baik yang diukur
dengan abnormal return dan actual return.

...... Corporate Social Responsibility (CSR) is a phenomena that has been developed for along time in the
management area, but until now the influence of CSR on corporate financial performance (CFP) is still
being debating. Various literature states that CSR as the implementation of long-term company
sustainability has a positive effect on CFP as measured by profitability ratios, market values, and stock
return. CSR measurement is one of the biggest issues that causes avariety of CSR research result. The CSR
measurement standards issued by the Global Reporting Initiatives (GRI) are one of the alternative
measurements that are widely used in CSR research in the world to address that problems. In the recent
years, thereis an issue that CSR is used as adiversion of investor attention to earnings management actions
through discretionary accruals. CSR is not pure anymore as an ethical and responsible action, but it is
suspected as a shield strategy from the negative impact caused by earnings management actions carried out
by managers. This study aims to reexamine whether CSR has a positive effect on stock return measured with
abnormal return and actual return, and whether earnings management weakens the effect of CSR on stock
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returns. The results of hypothesis testing indicate that CSR significantly has a positive effect on stock
returns measured by abnormal returns with an event period of 12 days, but there is no effect of CSR on
actual returnsfor 1 year after the publication of CSR disclosure. The results of this study show that earnings
management as measured by discretionary accruals has a negative effect on actual return for 1 year after the
publication of the annual report, and has a positive effect on abnormal returns. In addition, there is no effect
of the interaction between CSR and earnings management on stock returns measured by abnormal returns
and actual returns.



