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 Abstrak  

 Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh pengungkapan 

tanggung jawab sosial terhadap nilai perusahaan, pada perusahaan keluarga dan non-keluarga. 

Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling dan diperoleh 

159 sampel selama tahun 2010-2017 dari perusahaan lintas industri (kecuali perusahaan sumber 

daya alam dan keuangan) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik analisis yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu analisis regresi berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

pengungkapan tanggung jawab sosial pada perusahaan keluarga (family firm) tidak memberikan 

dampak terhadap nilai perusahaan, karena pada perusahaan keluarga memiliki sedikit motivasi 

untuk memberikan informasi terperinci terkait dengan kebijakan sosial dan lingkungan, selain itu 

konflik kepentingan antara pemilik dan manajer cenderung tidak muncul dalam bisnis yang 

dikendalikan keluarga daripada di perusahaan non-keluarga. Pada perusahaan non-keluarga (non-

family firm) pengungkapan tanggung jawab sosial mampu meningkatkan nilai perusahaan, 

dikarenakan informasi tanggung jawab sosial merupakan elemen yang dapat digunakan 

perusahaan untuk mengelola atau merespon berbagai pemangku kepentingan untuk mendapatkan 

dukungan dan persetujuan pihak-pihak terkait. 

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan,  

            Perusahaan Keluarga. 

 

PENDAHULUAN 

 Nilai perusahaan penting ketika 

perusahaan akan go public, karena nilai 

perusahaan merupakan kepentingan utama 

dari pemodal dan mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam mengakumulasi keuntungan 

serta memenuhi hak para pemodal (Cecelia et 

al., 2015; Anjarwati et al., 2016). Beberapa 

kasus yang menggambarkan nilai perusahaan 

yang direfleksikan pada kondisi finansial di 

antaranya yang terangkum oleh consumer 

news and business channel (CNBC) Indonesia 

pada tanggal 27 Februari 2018 menyatakan 

bahwa terjadi penurunan harga saham PT 

Telekomunikasi Indonesia (TLKM) sebesar 

9,46% dari awal tahun hingga selasa 27 

Februari 2018, hal tersebut menyebabkan nilai 

kapitalisasi pasar saham turun sebesar Rp 

42,34 triliun. Selain Telkom, emiten lain yang 

mengalami penurunan nilai kapitalisasi pasar 

yaitu PT Unilever Indonesia (UNVR). Nilai 

kapitalisasi pasar Unilever turun sebesar Rp 

14,34 triliun, dari Rp 426,52 triliun pada akhir 

2017 menjadi Rp 411,83 triliun pada 27 

Februari 2018. Emiten-emiten lain yang 

menglami penurunan kapitalisasi pasar, di 

antaranya PT Jasa Marga (JSMR) turun Rp 

8,35 triliun, PT Gudang Garam (GGRM) turun 

Rp 7,79 triliun, PT Semen Baturaja (SMBR) 

turun Rp 6,45 triliun, dan PT Metropolitan 

Kentjana (MKPI) turun Rp 6,16 triliun. 

 Penurunan nilai pasar saham akan 

berdampak pada penurunan nilai perusahaan 

(Orbaningsing, 2018). Penurunan nilai 

perusahaan akan menurunkan kepercayaan 

investor terhadap perusahaan, sehingga akan 

mengancam keberlangsungan hidup 

perusahaan. Oleh karena itu, diperlukan 

usahan untuk meningkatkan nilai perusahaan 

dengan melaksanakan pengelolaan perusahaan 

yang baik (Baek et al., 2004). Perusahaan yang 

baik mampu mengontrol potensi finansial 
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maupun potensi non-finansial di dalam 

meningkatkan nilai perusahaan untuk 

keberlanjutan perusahaan dalam jangka 

panjang (Yao et al., 2013). Seiring dengan 

adanya kesadaran masyarakat terhadap isu-isu 

yang terkait dengan pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan telah meningkatkan 

tekanan pada perusahaan untuk 

mengkomunikasikan usaha tanggung jawab 

sosialnya untuk memastikan bahwa pemangku 

kepentingan menyadari kesesuaian tindakan 

perusahaan terhadap masalah sosial dan 

lingkungan (Gray et al., 1995). 

 Beberapa penelitian terdahulu yang 

meneliti mengenai pengaruh pengungkapan 

tanggung jawab sosial perusahaan terhadap 

nilai perusahaan memberikan hasil yang 

beragam, di antaranya yaitu penelitian yang 

dilakukan oleh Nurlela & Islahudin (2008) Jo 

& Harjoto (2011) Rosiana et al. (2013) 

Buchana (2018), yang menunjukkan bahwa 

pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan berhubungan positif dengan nilai 

perusahaan. Namun berbeda dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Wardhani 

(2013) Primady &  Wahyudi (2015) Wibowo 

et al. (2016) menunjukkan hasil yang berlawan 

dengan penelitian sebelumnya, bahwa 

tanggung jawab sosial berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

 Penelitian ini membandingkan 

pengaruh pengungkapan tanggung jawab 

sosial terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan keluarga (family firm) dan non-

keluarga (non-family fim). Dinegara-negara 

berkembang sebagain besar masih 

dikendalikan dengan kepemilikan keluarga 

(Siregar & Utama, 2008; Thesman & Juniarti, 

2014; Silitonga & Juniarti, 2017). 

PricewaterhouseCoopers (PwC) Indonesia 

juga telah melakukan survey bisnis keluarga di 

Indonesia pada tahun 2014 dan menyatakan 

bahwa lebih dari 95% bisnis di Indonesia 

dimiliki oleh keluarga. Perusahaan keluarga 

memiliki rasa kepemilikan yang tinggi dan 

kepedulian terhadap reputasi perusahaan 

(Yammeesri & Lodh, 2004), dikarenakan 

perusahaan keluarga memiliki tujuan untuk 

mewariskan bisnisnya kepada generasi 

selanjutnya (Westhead & Howorth, 2006), 

sehingga mendorong anggota keluarga untuk 

melakukan pengawasan yang lebih erat 

(Amran & Ahmad, 2010; Shyu, 2011). 

Perusahaan keluarga berinvestasi sebagain 

besar dana dari asset perusahaan dalam bisnis 

yang menguntungkan dengan risiko yang 

rendah, hal ini menunjukkan prospek 

perusahaan yang baik kedepannya, sehingga 

akan direspon positif oleh investor dan pada 

akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan 

(Ong & Gan, 2013). 

 Perusahaan keluarga sangat 

memperhatikan reputasi perusahaannya yang 

disebabkan oleh visibilitas keluarga yang lebih 

baik dalam perusahaan dan orientasi jangka 

panjang perusahaan keluarga di dalam Bisnis 

(Zellweger et al., 2012). Perusahaan 

kepemilikan keluarga menikmati hubungan 

jangka panjang dengan stakeholder internal 

maupun eksternal dan melalui hal tersebut, 

keluarga mengembangkan dan 

mengakumulasikan modal sosial (Lulseged, 

2013). Hal ini yang mungkin mempengaruhi 

tanggapan para pemangku kepentingan 

terhadap klaim CSR perusahaan keluarga. 

Perusahaan keluarga dapat memanfaatkan 

persepsi positif para pemangku kepentingan 

perusahaan, karena perusahaan ini dipandang 

dapat dipercaya dan dianggap memiliki 

kredibilitas yang tinggi (Stanley & McDowell, 

2013). 

 Pendapat yang berbeda disampaikan 

oleh Morck & Yeung (2004) yang menyatakan 

bahwa perusahaan keluarga tertarik pada 

kepentingan diri sendiri dan hanya ingin 

melindungi kepentingan perusahaan sendiri, 

karena itu keluarga yang memiliki berbagai 

perusahaan tidak akan cenderung untuk 

memperbaiki masalah sosial masyarakat yang 

lebih luas di mana perusahaannya berdiri. Hal 

yang sama dikemukakan oleh Deniz & Suarez 

(2005) bahwa perusahaan keluarga cenderung 

memandang praktik CSR sebagai biaya bukan 

sebagai peluang, perusahaan keluarga 

biasanya memiliki investasi besar di 

perusahaan sendiri sehingga cenderung lebih 

tertarik pada profitabilitas dan kinerja 
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keuangan daripada masalah sosial dan 

lingkungan.  

Sinduja (2009) juga menyatakan bahwa 

perilaku oportunistik anggota keluarga dapat 

mengurangi efisiensi perusahaan. Perusahaan 

keluarga seringkali mempertahankan 

pemimpin yang sudah tidak kompeten lagi 

sehingga menghambat perekrutan manajemen 

yang lebih kompeten dan professional 

(Andres, 2008). Perusahaan dengan pemegang 

saham mayoritas adalah keluarga akan 

mengendalikan keputusan dalam perusahaan 

melalui hak kontrol yang mereka miliki, 

keputusan tersebut seringkali hanya 

berdasarkan kepentingan dari pemegang 

saham mayoritas saja dan bukan untuk 

kepentingan seluruh pemegang saham (Gama 

& Galvao, 2012). Menurut Maquieria et al. 

(2011), hal tersebut menunjukkan prospek 

perusahaan yang buruk kedepannya, sehingga 

akan direspon negatif oleh investor dan pada 

akhirnya akan menurunkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan pemaparan tersebut, maka penliti 

mengajukan hipotesis sebagai berikut: 

H1:  Corporate social responsibility 

disclosure berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, pada perusahaan keluarga (family 

firm) dan non-keluarga (non-family firm). 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini dilakukan dengan 

paradigma positivisme yang menekankan 

pada pengujian teori melalui pengukuran 

variabel penelitian secara kuantitatif dan 

melakukan analisis data dengan menggunakan 

prosedur statistika. Fokus penelitian ini adalah 

menjelaskan mengenai pengungkapan 

tanggung jawab sosial, baik pada perusahaan 

keluarga maupun non-keluarga terhadap nilai 

perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini 

dapat dikategorikan sebagai penelitian 

eksplanatori. Penelitian eksplanatori adalah 

penelitian yang bertujuan untuk menguji suatu 

teori atau hipotesis guna memperkuat atau 

bahkan menolak teori atau hipotesis hasil 

penelitian yang sudah ada sebelumnya 

(Sugiyono, 2013). Sifat eksplanatori yang 

dilakukan dalam penelitian ini adalah 

eksplanatori kausal, yang bermaksud untuk 

menjelaskan pengaruh nilai dalam suatu 

variabel, yaitu membandingkan pengaruh 

pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan keluarga dan non-keluarga 

terhadap nilai perusahaan.  

Populasi penelitian ini adalah 

perusahaan publik yang listing di Bursa Efek 

Indonesia yang melakukan pengungkapan 

tanggung jawab sosial perusahaan, baik yang 

tersaji dalam laporan tahunan maupun laporan 

keberlanjutan (sustainability report) pada 

periode 2010-2017. Periode tahun 2010 

sampai 2017 dipilih sebagai sampel penelitian 

ini dengan dasar pertimbangan bahwa praktik 

tanggung jawab sosial perusahaan mulai 

berlaku efektif pada 2007 melalui UU No.40 

tahun 2007, kemudian pada tahun 2008 terjadi 

krisis global yang menyebabkan nilai 

perusahaan menurun. Pada tahun 2009 kinerja 

perusahaan belum pulih maksimal akibat 

terjadinya krisis global. Dengan demikian 

periode tahun 2010-2017 digunakan dalam 

penelitian ini, karena pada tahun tersebut 

perusahaan dianggap telah mampu dan siap 

untuk melakukan pengungkapan tanggung 

jawab sosial secara lebih baik. Selain itu, 

periode 2010-2017 dipilih dalam penelitian ini 

karena, pengungkapan tanggung jawab soial 

perusahaan merupakan kebijakan jangka 

panjang yang kinerjanya tidak dapat diukur 

dalam jangka pendek (Handajani et al., 2014). 

Pengambilan sampel menggunakan teknik 

penyampelan bersasaran (purposive sampling) 

dengan kriteria sebagai berikut: 

1. Perusahaan nonkeuangan yang terdaftar 

di BEI periode 2010 sampai 2017, karena 

sektor ini memiliki lebih banyak pengaruh 

terhadap lingkungan di sekitarnya sebagai 

akibat dari aktivitas yang dilakukan 

perusahaan (Suwana, 2017). Beberapa 

penelitian sebelumnya yaitu Qiu et al. 

(2016) Cabeza-garcia, 2017) juga 

menyatakan bahwa perusahaan keuangan 

memiliki karakteristik dan persyaratan 

pengungkapan tanggung jawab sosial dan 

lingkungan yang berbeda dengan 

perusahaan nonkeuangan. 

2. Industri non-sumber daya alam (SDA). 

Pemilihan ini didasarkan atas adanya 
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perbedaan kewajiban dalam melaporkan 

tanggung jawab sosial perusahaan. 

Perusahaan yang bergerak pada bidang 

SDA diwajibkan melaporkan tanggung 

jawab sosialnya sesuai dengan Undang-

Undang nomor 40 tahun 2007 pasal 74, 

sedangkan perusahaan dalam bidang lain 

masih bersifat voluntary (sukarela).  

3. Perusahaan yang mengungkapkan 

tanggung jawab sosial dengan 

menggunakan pedoman global reporting 

initiatives (GRI) baik yang tersaji dalam 

laporan tahunan maupun laporan 

keberlanjutan selama periode 

pengamatan. 

Selanjutnya, dalam penelitian ini 

mengelompokkan perusahaan keluarga (family 

firm) dan non-keluarga (non-family firm) 

dengan mengacu pada pendekatan yang 

dikemukakan oleh beberapa peneliti di 

antaranya yaitu: Andres (2008) menyatakan 

bahwa perusahaan dikategorikan sebagai 

perusahaan keluarga jika pendiri atau anggota 

keluarganya memiliki lebih dari 25% hak 

suara atas perusahaan melalui penanaman 

modal. jika keluarga pendiri memiliki kurang 

dari 25% atau setidaknya 10% hak suara 

(Nekhili et al., 2017) maka setidaknya satu 

orang anggota keluarga ada dalam komposisi 

manajemen perusahaan. 

Harijono (2012) juga menyatakan 

bahwa penelusuran kepemilikan keluarga 

dilakukan dengan melihat nama dewan direksi 

dan dewan komisaris. Jika nama dewan direksi 

dan dewan komisaris cenderung sama dalam 

beberapa tahun dan mempunyai saham dalam 

kepemilikan perusahaan maka bisa saja 

perusahaan tersebut termasuk dalam 

kepemilikan oleh keluarga. Dari kategori 

perusahaan keluarga menurut beberapa 

peneliti yang telah disebutkan diatas, maka 

apabila perusahaan memenuhi setidaknya satu 

dari kriteria-kriteria tersebut maka dapat 

dikatakan sebagai perusahaan keluarga (family 

firm). Sebaliknya jika tidak memenuhi salah 

satu syarat atau kriteria tersebut maka 

dikategorikan sebagai perusahaan non-

keluarga (non-family firm). Secara ringkas 

pengukuran variabel dapat dilihat pada table 

berikut: 

   Tabel 1. Pengukuran Variabel 

 
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif Data Penelitian 

Deskriptif data bertujuan untuk 

memberikan gambaran mengenai karakteristik 

data penelitian. Statistik deskriptif suatu 

penelitian dapat dilihat melalui nilai 

minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata, dan 

standar deviasi. Hasil dari pengujian statistik 

deskriptif dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

 

 

 

 

Tabel 2. Statistik Deskriptif Perusahaan 

Keluarga & Non-Keluarga 
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Berdasarkan tabel 2 menunjukkan 

beberapa informasi yaitu, keseluruhan jumlah 

data atau N (total observasi) pada setiap 

variabel sejumlah 81 untuk perusahaan 

keluarga, dan 78 untuk perusahaan non-

keluarga. Nilai rata-rata yang lebih kecil dari 

nilai standar deviasainya ditunjukkan oleh 

variabel CEO_Tenure, dan variabel KCSR 

pada perusahaan keluarga, sedangkan pada 

perusahaan non-keluarga hanya variabel 

KCSR yang memiliki nilai rata-rata yang lebih 

kecil dari nilai standar deviasinya. Hal tersebut 

mengindikasikan bahwa terdapat variasi yang 

tinggi selama periode pengamatan. Angka 

standar deviasi yang lebih tinggi dibandingkan 

nilai rata-rata menunjukkan bahwa 

penyimpangan data dan keberagaman nilai 

dari perusahaan sampel relatif tinggi. Angka 

standar deviasi yang lebih rendah 

dibandingkan nilai rata-rata sampel 

menunjukkan bahwa penyimpangan data dan 

keberagaman nilai perusahaan sampel relatif 

rendah. 

Hasil Analisis Regresi 

Analisis regresi berganda digunakan 

untuk mengetahui pengaruh pengungkapan 

tanggung jawab sosial perusahaan (CSRD) 

beserta variabel kontrol terhadap nilai 

perusahaan baik pada perusahaan keluarga 

maupun non-keluarga. Hasil analisis regresi 

berganda pada penlitian ini disajikan pada 

tabel 3 dan 4 berikut: 

 

 

 

 

 

Tabel 3. Hasil Analisis Regresi 

Perusahaan Keluarga 

 
Pada tabel 3 tersebut diketahui bahwa 

tanpa adanya variabel kontrol, variabel CSRD 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan keluarga. Hal ini dikarenakan 

nilai dari thitung < ttabel. Dapat dilihat bahwa 

thitung sebesar -0,576 yang lebih kecil dari ttabel 

yakni 1,990. Hal ini juga didukung oleh nilai 

signifikansi sebesar 0,566 yang lebih besar 

dari tingkat signifikansi (α) yakni 0,05 atau 

5%. Artinya, hipotesis yang menyatakan 

bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan keluarga tidak 

terbukti. Koefisien determinasi (R square) 

dapat dilihat juga bahwa kemampuan model 

dalam menjelaskan variasi variabel dependen 

sangat kecil yaitu sebesar 0,004. Hal tersebut 

mengartikan bahwa variabel CSRD dalam 

menjelaskan variasi variabel nilai perusahaan 

hanya sebesar 0,4%. 

Dengan adanya variabel kontrol, 

variabel CSRD tetap konsisten tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

dikarenakan nilai dari thitung < ttabel. Dapat 

dilihat bahwa thitung sebesar -0,773 yang lebih 

kecil dari ttabel yakni 1,994. Hal ini juga 

didukung oleh nilai signifikansi sebesar 0,442 

yang lebih besar dari tingkat signifikansi (α) 

yakni 0,05 atau 5%. Namun ada beberapa 

variabel kontrol yang ikut mempengaruhi nilai 

perusahaan yaitu leverage, hal ini karena nilai 

dari thitung > ttabel. Dapat dilihat bahwa nilai 

thitung sebesar -3,125 yang lebih besar dari ttabel 

yakni 1,994. Hasil negatif (-) dalam pengujian 

ini berfungsi untuk menunjukkan arah 
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(memperkuat/ memperlemah). Jika hasil 

positif (+) dapat disimpulkan bahwa peran 

variabel tersebut memperkuat, dan jika negatif 

(-) maka peran variabel tersebut 

memperlemah. Sehingga, hasil negatif (-) 

tidak mempengaruhi cara membaca tabel t 

statistik. Selain itu, hasil ini juga didukung 

oleh nilai signifikansi sebesar 0,003 yang lebih 

kecil dari tingkat signifikansi (α) yakni 0,05 

atau 5%. Hal ini berarti bahwa variabel 

leverage berpengaruh negatif terhdap nilai 

perusahaan.  

Variabel kontrol usia perusahaan (age) 

juga terbukti mempengaruhi nilai perusahaan 

pada perusahaan keluarga. Hal ini karena nilai 

dari thitung > ttabel. Dapat dilihat bahwa nilai 

thitung sebesar 5,564 yang lebih besar dari ttabel 

yakni 1,994. Selain itu, hasil ini juga didukung 

oleh nilai signifikansi sebesar 0,000 yang lebih 

kecil dari tingkat signifikansi (α) yakni 0,05 

atau 5%. Hal ini berarti bahwa variabel usia 

perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Dengan adanya pengaruh dari 

variabel kontrol berupa leverage dan usia 

perusahaan (age), maka nilai R square setelah 

adanya variabel kontrol meningkat menjadi 

0,428. hal ini menunjukkan bahwa nilai 

perusahaan dapat dijelaskan oleh 

pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan beserta variabel kontrol pada 

perusahaan keluarga sebesar 43%, sisanya 

dijelaskan oleh variabel lain diluar penelitian 

ini. 

Tabel 4. Hasil Analisis Regresi Perusahaan 

Non-Keluarga 

 
Pada tabel 4 tersebut dapat diketahui 

bahwa tanpa adanya variabel kontrol, variabel 

CSRD berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan non-keluarga. Hal ini karena 

nilai dari thitung > ttabel. Dapat dilihat bahwa nilai 

thitung sebesar 6,648 yang lebih besar dari ttabel 

yakni 1,992. Hal ini juga didukung oleh nilai 

signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 

tingkat signifikansi (α) yakni 0,05 atau 5%. 

Artinya, hipotesis yang menyatakan bahwa 

pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan (CSRD) berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

keluarga terbukti. Koefisien determinasi (R 

square) dapat dilihat juga bahwa kemampuan 

model dalam menjelaskan variasi variabel 

dependen yaitu sebesar 0,368. Hal tersebut 

mengartikan bahwa variabel CSRD dalam 

menjelaskan variasi variabel nilai perusahaan 

sebesar 37%. 

Dengan adanya variabel kontrol, 

variabel CSRD tetap konsisten berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

non-keluarga. Hal ini karena nilai dari thitung > 

ttabel. Dapat dilihat bahwa nilai thitung sebesar 

5,005 yang lebih besar dari ttabel yakni 1,996. 

Hal ini juga didukung oleh nilai signifikansi 

sebesar 0,000 yang lebih kecil dari tingkat 

signifikansi (α) yakni 0,05 atau 5%. Beberapa 

variabel kontrol yang ikut mempengaruhi nilai 

perusahaan di antaranya yaitu leverage. Hal ini 

karena nilai dari thitung > ttabel. Dapat dilihat 

bahwa nilai thitung sebesar -4,612 yang lebih 

besar dari ttabel yakni 1,996. Hal ini juga 

didukung oleh nilai signifikansi sebesar 0,000 

yang lebih kecil dari tingkat signifikansi (α) 

yakni 0,05 atau 5%. Hal ini berarti bahwa 

variabel leverage berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan.  

Variabel kontrol CEO tenure juga ikut 

mempengaruhi nilai perusahaan pada 

perusahaan non-keluarga. Hal ini karena nilai 

dari thitung > ttabel. Dapat dilihat bahwa nilai 

thitung sebesar 2,410 yang lebih besar dari ttabel 

yakni 1,996. Hal ini juga didukung oleh nilai 

signifikansi sebesar 0,019 yang lebih kecil dari 

tingkat signifikansi (α) yakni 0,05 atau 5%. 

Hal ini berarti bahwa variabel CEO tenure 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Dengan adanya pengaruh dari variabel kontrol 

berupa leverage dan CEO tenure, maka nilai R 
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square setelah adanya variabel kontrol 

meningkat menjadi 0,583. Hal ini 

menunjukkan bahwa nilai perusahaan dapat 

dijelaskan oleh pengungkapan tanggung jawab 

sosial perusahaan beserta variabel kontrol 

sebesar 58% pada perusahaan non-keluarga, 

sisanya dijelaskan oleh variabel lain diluar 

penelitian ini. 

Pengaruh Pengungkapan Tanggung Jawab 

Sosial Perusahaan Terhadap Nilai 

Perusahaan, pada Perusahaan Keluarga 

(Family Firm) 

Berdasarkan hasil analisis pengaruh 

pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan keluarga pada tabel 3 

menunjukkan bahwa, pengungkapan tanggung 

jawab sosial memiliki pengaruh negatif yang 

tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Output pengujian dalam penelitian ini 

menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,442 

dimana nilai tersebut berada diatas tingkat 

signifikansi (α) yakni 0,05 (0,442>0,05) 

dengan nilai koefisien negatif. Artinya, 

hipotesis yang menyatakan bahwa 

pengungkapan tanggung jawab sosial pada 

perusahaan keluarga berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan tidak terbukti. 

Untuk itu, hipotesis pertama (H1) pada sampel 

perusahaan keluarga, ditolak. 

Hasil pengujian statistik antara 

pengungkapan tanggung jawab sosial terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan keluarga 

memberikan makna bahwa, tinggi rendahnya 

pengungkapan tanggung jawab sosial yang 

dilakukan oleh perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Hasil ini bertolak 

belakang dengan hasil penelitian terdahulu 

yang dilakukan oleh Nekhili et al. (2017) yang 

menunjukkan bahwa pengungkapan tanggung 

jawab sosial berpengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan berbasis pasar untuk 

perusahaan keluarga, dan terkait secara negatif 

untuk perusahaan non-keluarga. Hal ini 

karena, perusahaan keluarga dapat 

memperoleh dukungan pemegang saham lebih 

mudah daripada yang dapat dilakukan oleh 

perusahaan non-keluarga. Namun, hasil 

penelitian ini selaras dengan dengan hasil 

penelitian dari Primady & Wahyudi (2015), 

Wibowo (2016) dan Putro & Mildawati (2017) 

yang membuktikan bahwa tanggung jawab 

sosial tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini dikarenakan 

pengungkapan tanggung jawab sosial pada 

perusahaan keluarga masih tergolong rendah. 

Pada tabel 2 statistik deskriptif, menunjukkan 

bahwa rata-rata pengungkapan tanggung 

jawab sosial pada perusahaan keluarga lebih 

rendah dibandingkan rata-rata pengungkapan 

tanggung jawab sosial pada perusahaan non-

keluarga.  

Deniz & Suarez (2005) menyatkan 

bahwa perusahaan keluarga cenderung 

memandang praktik tanggung jawab sosial 

sebagai biaya bukan sebagai peluang, 

perusahaan keluarga biasanya memiliki 

investasi besar di perusahaan sendiri sehingga 

cenderung lebih tertarik pada profitabilitas dan 

kinerja keuangan daripada masalah sosial dan 

lingkungan. Ballesteros et at. (2015) juga 

menyatakan bahwa perusahaan keluarga 

kurang memiliki insentif untuk 

mengungkapkan kebijakan sosial dan 

lingkungan untuk mengurangi asimetri 

informasi antara perusahaan dan pemegang 

saham. Perusahaan keluarga memiliki sedikit 

motivasi untuk memberikan informasi 

terperinci karena konflik kepentingan antara 

pemilik dan manajer cenderung tidak muncul 

dalam bisnis yang dikendalikan keluarga 

daripada di perushaan non-keluarga.  

Lebih lanjut Lukviarman (2016) 

menyatakan bahwa, secara institusional 

kepemilikan terkonsentrasi berbasis keluarga 

tidak memberikan dampak terhadap kinerja 

perusahaan, namun dapat menguntungkan 

pemilik pengendali (private benefit), tetapi 

berpotensi merugikan pihak berkepentingan 

lainnya terutama pemegang saham minoritas. 

Hal yang sama dikemukakan oleh Gama & 

Galvao (2012) bahwa perusahaan dengan 

pemegang saham mayoritas adalah keluarga 

akan mengendalikan keputusan dalam 

perusahaan melalui hak kontrol yang dimiliki, 

keputusan tersebut seringkali hanya 

berdasarkan kepentingan dari pemgang saham 

http://stp-mataram.e-journal.id/JHI


482 Jurnal Ilmiah Hospitality Vol.12 No.2 Desember 2023 
………………………………………………………………………………………………………………………………………………………………….. 

………………………………………………………………………………………………………………………………………………………………….. 
http://stp-mataram.e-journal.id/JHI  P-ISSN: 2088-4834 E-ISSN : 2685-5534 

mayoritas saja dan bukan untuk kepentingan 

seluruh pemegang saham. 

Dalam perusahaan keluarga, 

penggungkapan tanggung jawab sosial tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, namun 

terdapat beberapa variabel kontrol yang 

digunakan dalam penelitian ini memberikan 

pengaruh terhadap nilai perusahaan di 

antaranya yaitu variabel kontrol leverage, hal 

ini dapat dilihat dari tabel 3 Output pengujian 

dalam penelitian ini menunjukkan nilai 

signifikansi sebesar 0,003 dimana nilai 

tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi (α) 

yakni 0,05 (0,003<0,05) dengan koefisien 

negatif sebesar -0,339, yang menunjukkan 

bahwa, leverage berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan. Selain itu, variabel kontrol 

yang juga mempengaruhi nilai perusahaan 

pada perusahaan keluarga yaitu variabel age 

(usia perusahaan), dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,000 dimana nilai tersebut lebih kecil 

dari tingkat signifikansi (α) yakni 0,05 

(0,000<0,05) dengan koefisien positif sebesar 

0,707 yang menunjukkan bahwa usia 

perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. 

Berdasarkan stakeholder theory, 

perusahaan bukanlah entitas yang hanya 

beroperasi untuk kepentingannya sendiri 

namun juga dapat memberikan manfaat bagi 

para stakeholder. Perusahaan tidak hanya 

bertanggung jawab terhadap pemiliki, namun 

lebih luas lagi yaitu sampai pada ranah sosial 

kemasyarakatan. Dari persepktif stakeholder 

theory tersebut, pada perusahaan keluarga 

meskipun tanggung jawab sosial tidak mampu 

memberikan dampak terhadap peningkatan 

nilai perusahaan, namun usia perusahaan 

mampu memberikan pengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini karena perusahaan 

tetap memperhatikan kesejahteraan 

masyarakat luas seperti akses terhadap 

Pendidikan, peluang ekonomi, kesehatan, 

sampai pada tanggap bencana dan 

kesiapsiagaan. 

Perusahaan keluarga membangun dan 

memelihara hubungan yang kuat dengan 

pemangku kepentingan internal maupun 

eksternal (Miller et al., 2008). Perusahaan 

keluarga berusaha untuk memperkuat 

stabilitas hubungan dengan para stakeholder 

sebagai bagian dari pertukaran jangka panjang 

berdasarkan kolaborasi dan kepercayaan 

(Stanley & McDowell, 2014). Hal ini dapat 

memungkinkan perusahaan keluarga 

memperoleh dukungan dari para pemangku 

kepentingan seperti pemegang saham, 

kreditur, masyarakat, pemerintah, dan pihak 

lainnya (Cennamo et al., 2012). Sehingga, 

perusahaan tetap mampu survive dengan usia 

yang panjang, karena memperoleh dukungan 

dan kepercayaan dari masyarakat luas. 

Pengaruh Pengungkapan Tanggung Jawab 

Sosial Perusahaan Terhadap Nilai 

Perusahaan, pada Perusahaan Non-

keluarga (Non-family Firm) 

Berdasarkan hasil analisis pengaruh 

pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan non-keluarga pada tabel 4 

menunjukkan bahwa, pengungkapan tanggung 

jawab sosial memiliki pengaruh positif yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Output 

pengujian dalam penelitian ini menunjukkan 

nilai signifikansi sebesar 0,000 dimana nilai 

tersebut berada dibawah tingkat signifikansi 

(α) yakni 0,05 (0,000<0,05) dengan nilai 

koefisien positif. Artinya, hipotesis yang 

menyatakan bahwa pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan (pada perusahaan 

non-keluarga) berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan terbukti. Untuk itu, hipotesis 

pertama (H1) pada sampel perusahaan non-

keluarga, diterima. 

Hasil pengujian statistik antara 

pengungkapan tanggung jawab sosial terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan non-

keluarga memberikan makna bahwa, semakin 

tinggi tingkat pengungkapan tanggung jawab 

sosial, maka semakin tinggi nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini mendukung Stakeholder 

theory yang menjelaskan bahwa suatu 

perusahaan dapat dipandang sebagai 

serangkaian hubungan saling tergantung antar 

pemangku kepentingan, yang terdiri dari tidak 

hanya pemegang saham tetapi semua 

kelompok atau individu yang dapat 

mempengaruhi atau dipengaruhi oleh aktivitas 
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perusahaan (Clarkson, 1995). Berdasarkan 

perspektif ini, informasi tanggung jawab sosial 

merupakan elemen yang dapat digunakan 

perusahaan untuk mengelola atau merespon 

berbagai pemangku kepentingan seperti 

investor, konsumen, pemasok, legislator, 

organisasi non-pemerintah, dan lain-lain untuk 

mendapatkan dukungan dan persetujuan 

pihak-pihak tersebut (Gray et al., 1995). 

Stakeholder theory berpandangan bahwa 

perusahaan harus melakukan pengungkapan 

sosial sebagai salah satu tanggung jawab 

kepada para stakeholder. Melalui 

pengungkapan tanggung jawab sosial, pasar 

akan memberikan apresiasi positif yang 

ditunjukkan dengan peningkatan harga saham 

perusahaan. Peningkatan ini akan 

menyebabkan nilai perusahaan meningkat.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Jo & Harjoto 

(2011) Rosiana et al. (2013) dan Buchanan 

(2018) yang memberikan bukti bahwa 

pengungkapan tanggung jawab sosial 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 

artinya bahwa semakin banyak perusahaan 

mengungkapkan item pengungkapan sosial 

dan lingkungan, serta semakin baik kualitas 

pengungkapannya, maka akan semakin tinggi 

nilai perusahaannya. Pelaporan tanggung 

jawab sosial dapat bermanfaat bagi pelaku 

pasar misalnya pemegang saham, karena 

inisiatif tanggung jawab sosial cenderung 

mempengaruhi nilai perusahaan melalui 

beberapa mekanisme termasuk penjualan, 

pembiayaan, efisiensi operasional dan risiko 

litigasi (Dhaliwal et al., 2012). 

Wiliam (2012) berpendapat bahwa 

pengungkapan tanggung jawab sosial akan 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan apabila 

terdapat material public information dari 

pengungkapan tanggung jawab sosial tersebut, 

maka pasar atau investor akan bereaksi setelah 

pengumuman tersebut diterima. Reaksi 

tersebut dapat terlihat dari pergerakan harga 

saham perusahaan, apabila terjadi peningkatan 

harga saham setelah pengungkapan tanggung 

jawab sosial perusahaan diterbitkan di dalam 

laporan tahunan atau laporan keberlanjutan 

perusahaan, maka terdapat pengaruh dari 

pengungkapan tanggung jawab sosial terhadap 

nilai perusahaan. 

Pada perusahaan non-keluarga, tidak 

hanya penggungkapan tanggung jawab sosial 

yang memiliki dampak terhadap nilai 

perusahaan, namun terdapat beberapa variabel 

kontrol yang digunakan dalam penelitian ini 

juga turut memberikan pengaruh terhadap nilai 

perusahaan di antaranya yaitu variabel kontrol 

leverage, hal ini dapat dilihat dari tabel 4 

Output pengujian dalam penelitian ini 

menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,000 

dimana nilai tersebut lebih kecil dari tingkat 

signifikansi (α) yakni 0,05 (0,000<0,05) 

dengan koefisien negatif sebesar -0,439, yang 

menunjukkan bahwa, leverage berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. Selain itu, 

variabel kontrol yang juga mempengaruhi nilai 

perusahaan pada perusahaan keluarga adalah 

variabel CEO tenure, dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,019 dimana nilai tersebut lebih kecil 

dari tingkat signifikansi (α) yakni 0,05 

(0,019<0,05) dengan koefisien positif sebesar 

0,198 yang menunjukkan bahwa CEO tenure 

berepengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. 

Selain pengungkapan tanggung jawab 

sosial, CEO tenure (masa jabatan direktur 

utama) juga dapat memberikan pengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

sejalan dengan signaling theory yang 

merupakan suatu tindakan yang diambil 

manajemen perusahaan untuk memberi 

petunjuk bagi investor tentang bagaimana 

manajemen memandang prospek perusahaan 

(Brigham & Houston, 2006). Lamanya jabatan 

CEO diperusahaan dapat memberikan sinyal 

kepada calon investor bahwa perusahaan 

dipimpin oleh orang yang ahli pada bidangnya, 

sehingga mampu meningkatkan harga saham 

yang dapat berdampak pada nilai perusahaan. 

Semakin lama CEO menjabat diperusahaan, 

maka pengalaman dan pengetahuan CEO atas 

perusahaan tersebut juga akan bertambah, 

sehingga CEO lebih mampu untuk mengambil 

keputusan dengan cepat dan tepat. Perusahaan 

akan mempertahankan CEO yang memiliki 

kompetensi dan kinerja yang baik dalam 

memimpin perusahaan. 
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Pengaruh Variabel Kontrol Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Beberapa variabel kontrol yang juga 

digunakan dalam penelitian ini selain 

leverage, age, dan CEO tenure antara lain: 

1. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Ukuran perusahaan (firm size) pada 

perusahaan keluarga maupun non-keluarga 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan tabel 3 dan 4 hasil output 

pengujian menunjukkan nilai signifikansi 

sebesar 0,163 untuk perusahaan keluarga, dan 

sebesar 0,874 untuk perusahaan non-keluarga, 

dimana nilai tersebut lebih tinggi dari tingkat 

signifikansi (α) yaitu 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa investor membeli saham 

suatu perusahaan tidak hanya ditinjau dari 

seberapa besar aktiva perusahaan namun juga 

dari sisi laporan keuangan, nama baik, dan 

kebijakan dividen.  

Penelitian ini sejalan dengan penelitian 

Mahatma et al. (2013) dan Astriani (2014) 

yang menunjukkan bahwa, ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Tidak berpengaruhnya ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan dikarenakan ukuran 

perusahaan belum dapat menjamin nilai 

perusahaan yang tinggi, sehingga belum bisa 

memberikan keyakinan kepada pihak investor 

tentang kemampuan perusahaan dalam 

mengelola aset yang ada. Oleh karena itu 

ukuran perusahaan belum mampu 

mempengaruhi nilai perusahaan itu sendiri. 

2. Pengaruh Ukuran Dewan Direksi (Board 

Size) Terhadap Nilai Perusahaan 

Ukuran dewan direksi (board size) pada 

perusahaan keluarga maupun non-keluarga 

tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan tabel 3 dan 4 hasil 

output pengujian menunjukkan nilai 

signifikansi sebesar 0,263 untuk perusahaan 

keluarga, dan sebesar 0,964 untuk perusahaan 

non-keluarga, dimana nilai tersebut lebih 

tinggi dari tingkat signifikansi (α) yaitu 0,05. 

Hal ini berarti bahwa ukuran dewan direksi 

yang besar belum tentu dapat meningkatkan 

nilai perusahaan, hal ini karena ukuran dewan 

direksi yang besar belum tentu efektif dalam 

komunikasi dengan dewan dan mengambil 

keputusan dalam manajemen. Shakir (2010) 

menyatakan bahwa ukuran dewan direksi yang 

besar akan berakibat pada kurangnya diskusi 

yang berarti, sebab mengekspresikan atau 

mengemukakan pendapat dalam kelompok 

besar umumnya memakan waktu, sulit dan 

mengakibatkan kurangnya kekompakan pada 

dewan direksi.  

3. Pengaruh Jumlah Rapat Dewan Direksi 

(Board Meeting) Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Jumlah rapat dewan (board meeting) 

juga menjadi variabel kontrol dalam penelitian 

ini. Hasilnya menunjukkan bahwa baik pada 

perusahaan keluarga maupun non-keluarga, 

jumlah rapat dewan tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan tabel 3 

dan 4 hasil output pengujian menunjukkan 

nilai signifikansi sebesar 0,739 untuk 

perusahaan keluarga, dan sebesar 0,196 untuk 

perusahaan non-keluarga, dimana nilai 

tersebut lebih tinggi dari tingkat signifikansi 

(α) yaitu 0,05. Hasil ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Christensen et 

al. (2015) dan Mardiyati (2016) yang 

menyatakan bahwa semakin sering rapat 

dewan direksi dilakukan, semakin tidak efisien 

perusahaan. Perusahaan biasanya akan 

menanggung biaya terkait rapat yang 

dilakukan perusahaan. Semakin sering rapat 

dilakukan, semakin banyak biaya rapat yang 

dikeluarkan. Frekuensi rapat dewan direktur 

dengan sendirinya tidaklah cukup untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan. 

4. Pengaruh Independensi Dewan Komisaris 

(Board Independen) Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Independensi dewan (board 

independen) menunjukkan bahwa baik pada 

perusahaan keluarga maupun non keluarga, 

independensi dewan tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan tabel 3 

dan 4 hasil output pengujian menunjukkan 

nilai signifikansi sebesar 0,489 untuk 

perusahaan keluarga, dan sebesar 0,750 untuk 

perusahaan non-keluarga, dimana nilai 

tersebut lebih tinggi dari tingkat signifikansi 

(α) yaitu 0,05. Hal ini menandakan bahwa 
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independensi dewan bukan merupakan faktor 

yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Hal ini karena terdapat indikasi kemungkinan 

pemilihan dan pengangkatan komisaris 

independen yang kurang efektif dimana 

komisaris independen tidak dapat 

menunjukkan independensinya sehingga 

pengawasan tidak dapat berjalan dengan baik. 

Oleh karena itu, keberadan dewan komisaris 

independen dalam suatu perusahaan belum 

mampu mempengaruhi peningkatan nilai 

perusahaan. 

5. Pengaruh Komite CSR Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Komite CSR pada perusahaan keluarga 

dan non-keluarga, sama-sama tidak memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan tabel 3 dan 4 hasil output 

pengujian menunjukkan nilai signifikansi 

sebesar 0,846 untuk perusahaan keluarga, dan 

sebesar 0,853 untuk perusahaan non-keluarga, 

dimana nilai tersebut lebih tinggi dari tingkat 

signifikansi (α) yaitu 0,05. Hal ini 

menandakan bahwa komite CSR bukan 

merupakan faktor yang dapat mendorong 

perusahaan dalam mengungkapkan tanggung 

jawab sosial untuk meningkatkan nilai 

perusahaan. Hal ini karena pada perusahaan 

publik yang terdaftar di BEI masih sedikit 

yang membentuk komite CSR, dalam 

menangani masalah sosial dan lingkungan.  

6. Pengaruh Tipe Industri Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Tipe Industri tidak berpengaruh terhadap 

nilai perushaan baik pada perusahaan keluarga 

maupun non-keluarga. Berdasarkan tabel 3 

dan 4 hasil output pengujian menunjukkan 

nilai signifikansi sebesar 0,131 untuk 

perusahaan keluarga, dan sebesar 0,941 untuk 

perusahaan non-keluarga, dimana nilai 

tersebut lebih tinggi dari tingkat signifikansi 

(α) yaitu 0,05. Hal ini berarti bahwa 

perusahaan yang sensitif terhadap masalah 

sosial dan lingkungan tidak terbukti memiliki 

kecenderungan dalam meningkatkan 

pengungkapan tanggungjawab sosialnya untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. 

 

 

PENUTUP 

Kesimpulan 

 Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial 

perusahaan tidak memberikan dampak 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

keluarga, namun pada perusahaan non-

keluarga pengungkapan tanggung jawab sosial 

mampu meningkatkan nilai perusahaan. Hal 

ini karena perusahaan keluarga memiliki 

sedikit motivasi untuk memberikan informasi 

terperinci yang terkait dengan kebijakan sosial 

dan lingkungan, karena konflik kepentingan 

antara pemilik dan manajer cenderung tidak 

muncul dalam bisnis yang dikendalikan 

keluarga daripada di perushaan non-keluarga. 

Selain pengungkapan tanggung jawab sosial, 

beberapa variabel kontrol yang dapat 

memberikan dampak terhadap nilai 

perusahaan yaitu leverage, baik pada 

perusahaan keluarga maupun non-keluarga. 

Pada perusahaan keluarga faktor lain yang 

dapat meningkatkan nilai perusahaan yaitu 

usia perusahaan (age). Sementara itu, pada 

perusahaan non-keluarga variabel kontrol 

yang dapat meningkatkan nilai perusahaan 

yaitu CEO Tenure. 
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