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Abstract
The aim of this reseach was to create an index of corporate social responsibility disclosure based on SDGs 
and to see its impact on corporate economic value added with family companies and CSR rewards as a 
moderating variable. This research is a causal research to examine the influence of corporate social respon-
sibility disclosure to economic value added which is moderated by family company characteristic and CSR 
award in manufacturing company listed in Indonesia Stock Exchange. The disclosure of corporate social 
responsibility based on the global standards of SDGs shows that there is no added value for companies re-
porting their social responsibilities despite being moderated by family firms and Corporate Social Respon-
sibility Award received by companies.From the result of the research, it can be concluded that companies in 
Indonesia whether it is manufacturing or non-manufacturing whose operations give effect to the surrounding 
environment, better implement the SDGs as a global standard in expressing social responsibility activities 
to attract investors, especially foreign investors (European countries). The reason is because companies in 
European countries already widely apply the SDGs as a global standard in reporting its social responsibility. 
This is in line with the UN decision to implement SDGs as a standard of social responsibility reporting for 
companies in developed and developing countries which took effect from 2015 ago.
Keywords: CSR Disclosure, Economic Value Added, Family Firm, CSR Award

Abstrak
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menciptakan indeks pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan 
berdasarkan SDGs dan melihat dampaknya terhadap nilai tambah ekonomi perusahaan dengan perusahaan 
keluarga dan penghargaan CSR sebagai variabel moderasi. Penelitian ini adalah penelitian kausal untuk men-
guji pengaruh pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan terhadap nilai tambah ekonomi yang dimod-
erasi oleh karakteristik perusahaan keluarga dan penghargaan CSR di perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia. Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan berdasarkan standar global SDGs 
menunjukkan bahwa tidak ada nilai tambah bagi perusahaan yang melaporkan tanggung jawab sosialnya wa-
laupun dimoderasi oleh perusahaan keluarga dan Corporate Social Responsibility Award yang diterima oleh 
perusahaan.Dari hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa perusahaan di Indonesia baik itu manufaktur atau 
non manufaktur yang operasionalnya memberikan efek ke lingkungan sekitar, lebih baik menerapkan SDGs 
sebagai standar global dalam mengungkapkan kegiatan tanggung jawab sosial untuk menarik investor teru-
tama investor asing (negara Eropa). Alasannya karena perusahaan-perusahaan di negara Eropa sudah banyak 
menerapkan SDGs sebagai standar global dalam melaporkan tanggung jawab sosialnya. Hal tersebut sesuai 
dengan keputusan PBB yang menerapkan SDGs sebagai standar pelaporan tanggung jawab sosial untuk peru-
sahaan-perusahaan yang ada di negara maju dan berkembang yang berlaku mulai tahun 2015 silam.
Kata Kunci: Pengungkapam CSR, EVA Karakteristik keluarga, Penghargaan CSR.

1. Pendahuluan

Rencana perusahaan didirikan adalah bertujuan untuk 
memberikan manfaat berupa kesejahteraan kepada para 
pemiliknya dan kepada para pemangku kepentingan. 
Manfaat yang diberikan perusahaan kepada sharehold-
er adalah memberikan pengembalian atas uang yang 
diinvestasikan di perusahaan dengan nilai yang tinggi, 
sedangkan manfaat yang diberikan perusahaan kepada 
stakeholder adalah perusahaan dapat memenuhi tujuan 

terciptanya suatu pembangunan yang berkelanjutan 
(sustainable development). Pembangunan berkelanjutan 
memiliki arti bahwa perusahaan memiliki kemampuan 
memenuhi kebutuhan saat ini tetapi tidak mengorbankan 
pemenuhan kebutuhan untuk generasi masa mendatang. 
Kebutuhan saat ini yang diperlukan perusahaan adalah 
menghasilkan kinerja keuangan yang baik terlihat dari 
profit di akhir tahun yang berhasil diperoleh manajemen 
perusahaan. Pengukuran kinerja keuangan perusahaan 
umumnya diukur menggunakan analisis rasio keuang-
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an, akan tetapi pengukuran tersebut memiliki kelema-
han yaitu kesulitan dalam memilih rasio yang tepat un-
tuk digunakan memenuhi kepentingan stakeholder dan 
kelemahan lainnya adalah pengukuran ini tidak mampu 
menciptakan nilai perusahaan bagi investor yang mer-
upakan salah satu stakeholder, karena rasio keuangan 
hanya berorientasi pada profit yang dihasilkan (Ratnasa-
ri dkk, 2013). Sehingga dibutuhkan pengukuran kinerja 
keuangan perusahaan selain rasio keuangan yaitu Eco-
nomic Value Added (EVA). 

Pengukuran kinerja keuangan yang menggunakan 
EVA membuat perusahaan lebih memfokuskan perhati-
annya ke upaya penciptaan nilai perusahaan dan menilai 
kinerja keuangan perusahaan secara adil yang diukur 
dengan menggunakan ukuran tertimbang dari struktur 
modal awal yang ada. Sehingga hasil pengukuran EVA 
diharapkan dapat memperoleh hasil perhitungan pada 
upaya penciptaan nilai perusahaan yang lebih realistis 
karena EVA dihitung berdasarkan kepentingan kreditur 
dan terutama para pemegang saham dan bukan berdasar 
nilai buku yang bersifat historis. Nilai perusahaan yang 
diciptakan oleh manajemen dilakukan kedalam berb-
agai strategi salah satunya adalah melakukan aktivi-
tas tanggung jawab sosial dan melaporkan nya kepada 
stakeholder dalam bentuk laporan tahunan atau laporan 
keberlanjutan. Strategi seperti inilah yang dibutuhkan 
perusahan manufaktur agar dapat berkelanjutan dan 
diminati investor, karena sudah rahasia umum bahwa 
opersional perusahaan manufaktur berkaitan dengan 
lingkungan sekitar. 

Strategi yang dilakukan perusahaan agar dapat berke-
lanjutan adalah menjalani aktivitas sosial dan melapor-
kannya kepada public berdasarkan Sustainable Devel-
opment Goals (SDGs) yang ditetapkan melalui KTT 
Pembangunan berkelanjutan PBB yang berlangsung di 
New York tanggal 25-27 September 2015. SDGs  mer-
upakan kerangka pembangunan berkelanjutan yang baru 
menggantikan Millenium Development Goals (MDGs) 
yang berfokus pada manusia, planet, kesejahteraan, per-
damaian, dan kemitraan, untuk mencapai tiga tujuan 
mulia di tahun 2030 berupa mengakhiri kemiskinan, 
mencapai kesetaraan dan mengatasi perubahan iklim 
(Dianniar, 2016). Dengan diterapkannya SDGs dalam 
melaksanakan tanggung jawab sosial perusahaan, mem-
berikan perusahaan kesempatan untuk memenangkan 
penghargaan CSR award. Apabila perusahaan tersebut 
berhasil memperoleh CSR Award, dipastikan perusa-
haan tersebut melakukan tanggung jawab sosialnya 
bukan hanya charity saja, dan hal inilah yang menarik 
investor untuk berinvestasi. 

Pembangunan berkelanjutan dalam SDGs juga mer-
upakan tujuan utama bagi perusahaan keluarga agar 
perusahaan tersebut going concern dalam periode yang 
panjang. Nekhili et al. (2017) dalam penelitiannya men-
yatakan bahwa keterlibatan keluarga dalam perusahaan 
keluarga berperan penting dalam mengungkapkan tang-
gung jawab sosial dalam bentuk laporan, yaitu dapat 
mengurangi biaya agensi dari konflik kepentingan da-
lam perusahaan, yang akhirnya mempengaruhi nilai pe-
rusahaan. Hal tersebut dilakukan karena perusahaan be-
rusaha untuk menmpertahankan nama baik keluarga dan 

reputasi perusahaan di mata publik, sehingga menarik 
masyarakat untuk berinvestasi di perusahaannya terse-
but Nekhili et al. (2017).

 Penelitian ini memberikan hasil bahwa pener-
apan SDGs pada perusahaan manufaktur di Indonesia, 
baik di moderasi oleh kepemilikan keluarga, maupun 
dimoderasi oleh penghargaan CSR yang diperoleh pe-
rusahaan, tidak mempengaruhi economic value added. 
Alasannya karena perusahaan-perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam mengung-
kapkan tanggung jawab sosialnya masih menggunakan 
Global Reporting Index (GRI) seri 3 atau 4. 

2. Kajian Teoritis dan Pengembangan Hipotesis
Economic Value Added (EVA)

EVA merupakan konsep mengukur keberhasilan pe-
rusahaan dalam menjalankan operasional perusahaan, 
dikatakan berhasil apabila perusahaan menghasilkan 
nilai positif, dan karenanya EVA sering juga sering di-
namakan dengan kinerja keuangan perusahaan. EVA 
memiliki arti sebagai nilai tambah ekonomi dari akti-
vitas operasional perusahaan dan strategi perusahaan 
yang diterapkan, artinya bahwa perusahaan harus mem-
peroleh pengembalian atas modal yang telah diberikan 
melebihi biaya modalnya (Utomo, 1999). Adapun ru-
mus menghitung EVA adalah laba operasi setelah pajak 
dikurangi jumlah biaya modal selama satu tahun (Han-
sen dan Mowen, 2003), dengan langkah-langkah meng-
hitungnya adalah:

a. Menghitung net operating after tax
b. Menghitung invested capital
c. Menghitung Weighted Average Cost of Capital 

(WACC), yaitu 

WACC = {(D×rd) (1-Tax) + (E×re)}

Keterangan:

WACC  : Biaya modal rata-rata tertimbang
D  : Tingkat Modal, tingkat utang/ (total 

utang + total ekuitas) x 100%
E : Tingkat Ekuitas, tingkat ekuitas/ (total 

utang + total ekuitas) x      100%
rd  : Cost of Debt, (beban bunga/ total utang 

jangka panjang) x 100%
Tax  : Tingkat Pajak, (beban pajak/ laba bersih 

sebelum pajak) x 100%
re  : Cost of Equity, (laba bersih setelah pajak/ 

total ekuitas) x 100%

d. Menghitung capital charges, yaitu WACC 
x invested capital

e. Menghitung EVA, yaitu net operating af-
ter tax – capital charges

Teori Legitimasi

 Gray et al. (1996) berpendapat bahwa teori le-
gitimasi adalah sistem pengelolaan perusahaan yang ber-
orientasi pada keberpihakan terhadap masyarakat, pe-
merintah individu dan kelompok masyarakat. Maka dari 
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itu aktivitas operasional perusahaan harus sesuai dengan 
harapan masyarakat (Gary et al., 1996). Teori legitimasi 
yang diterapkan oleh perusahaan yaitu melakukan pe-
ngungkapan aktivitas perusahaan di bidang lingkungan 
dan sosial dalam bentuk laporan keberlanjutan atau da-
lam bentuk laporan tahunan. Pengungkapan yang telah 
dilakukan perusahaan merupakan bentuk dari legitimasi 
aktivitas perusahaan di mata publik, karena merupakan 
pengungkapan tanggung jawab sosial akan menunjuk-
kan tingkat kepatuhan suatu perusahaan (Branco dan 
Rodrigues, 2008).

Teori Stakeholder

Teori stakeholder adalah teori mengenai kepada sia-
pa sajakah manajemen perusahaan bertanggung jawab 
dalam menjalankan perusahaan (Freeman, 1984). Teori 
stakeholder mengasumsikan bahwa eksistensi perusa-
haan memerlukan dukungan stakeholder, sehingga ak-
tivitas perusahaan juga mempertimbangkan persetujuan 
dari stakeholder termasuk kegiatan tanggung jawab so-
sial perusahaan dan pengungkapkannya dalam laporan 
tahunan dan laporan keberlanjutan.  

Tanggung jawab sosial dan Sustainable Development 
Goals (SDGs)

 Friedman (1971) menganggap bahwa tanggung 
jawab sosial adalah sebuah instrumental untuk mencapai 
tujuan ekonomi yang pada akhirnya adalah menghasil-
kan kekayaan. Menurut Garriga dan Mѐlѐ (2004) teori 
tanggung jawab sosial berawal dari teori corporate cit-
izens. Teori ini memiliki rasa memiliki terhadap komu-
nitas dan juga menekankan bahwa perusahaan, layaknya 
warga negara, memiliki hak dan kewajiban. Artinya ke-
tika perusahaan menjalankan aktivitasnya dalam rangka 
mengejar keuntungan, maka saat bersamaan seharusnya 
perusahaan mempertimbangkan kewajibannya untuk 
memperhatikan komunitas dan lingkungannya. Tanta-
ngan perusahaan saat ini dalam menjalankan tanggung 
jawab sosialnya dibingkai sebuah visi SDGs menggan-
tikan visi Millennium Development Goals (MDGs) yang 
sudah ada untuk mencapai tiga tujuan mulia di tahun 
2030 berupa mengakhiri kemiskinan, mencapai kese-
taraan dan mengatasi perubahan iklim (Dianniar, 2016). 
SDGs berisikan tujuh belas tujuan yaitu: 

1) Tanpa kemiskinan, yaitu menghapus kemiskinan 
dalam bentuk apapun di seluruh dunia;

2) Tanpa kelaparan, mengakhiri kelaparan dengan 
mencapai ketahanan pangan, perbaikan nutrisi, ser-
ta mendorong budidaya pertanian yang berkelanju-
tan;

3) Kesehatan yang baik dan kesejahteraan. Menjamin 
kehidupan yang sehat serta mendorong kesejahter-
aan hidup untuk seluruh masyarakat di segala umur;

4) Pendidikan berkualitas. Menjamin pemerataan pen-
didikan yang berkualitas dan meningkatkan kesem-
patan belajar untuk semua orang;

5) Kesetaraan gender. Mencapai kesetaraan gender dan 

memberdayakan kaum ibu dan perempuan;

6) Air bersih dan sanitasi. Menjamin ketersediaan air 
bersih dan sanitasi yang berkelanjutan untuk semua 
orang;

7) Energi bersih dan terjangkau. Menjamin akses ter-
hadap sumber energi yang terjangkau, terpercaya, 
berkelanjutan dan modern untuk semua orang;

8) Pertumbuhan ekonomi dan pekerjaan yang layak. 
Mempromosikan pertumbuhan ekonomi yang inklu-
sif dan berkelanjutan, lapangan kerja yang produktif 
serta pekerjaan yang layak untuk semua orang.

9) Industri, inovasi, dan infrastruktur. Membangun 
infrastruktur yang berkualitas, mendorong pening-
katan industri yang berkelanjutan serta mendorong 
inovasi;

10)  Pengurangan kesenjangan. Mengurangi ketidakse-
taraan baik di dalam sebuah negara maupun di anta-
ra negara-negara di dunia;

11)  Keberlanjutan kota dan komunitas. Membangun 
kota-kota serta pemukiman yang berkualitas, aman 
dan bekelanjutan;

12)  Konsumsi dan produksi yang bertanggung jawab. 
Menjamin keberlangsungan konsumsi dan pola pro-
duksi;

13)  Aksi terhadap iklim. Bertindak cepat untuk memer-
angi perubahan iklim dan dampaknya;

14)  Kehidupan bawah laut. Melestarikan dan menjaga 
keberlangsungan laut dan kehidupan sumber daya 
laut untuk perkembangan yang berkelanjutan;

15)  Kehidupan di darat. Melindungi, mengembalikan, 
dan meningkatkan keberlangsungan pemakaian 
ekosistem darat, mengelola hutan secara berkelan-
jutan, mengurangi tanah tandus serta tukar guling 
tanah; 

16)  Institusi peradilan yang kuat dan kedamaian. 
Meningkatkan perdamaian termasuk masyarakat 
untuk pembangunan berkelanjutan, menyediakan 
akses untuk keadilan bagi semua orang termasuk 
lembaga dan bertanggung jawab untuk seluruh ka-
langan; 

17)  Kemitraan untuk mencapai tujuan. Memperkuat 
implementasi dan menghidupkan kembali kemi-
traan global untuk pembangunan yang berkelanju-
tan. (Zaki, 2016).

Pengembangan Hipotesis

 Tanggung jawab sosial di perusahaan akhir-akh-
ir ini mulai dilakukan dan hasil dari tanggungjawab 
lingkungan telah diungkapkan kedalam laporan, hasil 
tersebut sesuai dengan penelitian Wirth et al. (2016). 
Tujuan dilakukannya tanggung jawab sosial menurut 
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Wirth et al. (2016) adalah sebagai strategi berkelanjutan 
bagi perusahaan. Deegan dan Ranking (1999) menga-
takan bahwa informasi pengungkapan tanggung jawab 
sosial adalah hal penting dan diminta oleh publik dalam 
membuat keputusan melakukan investasi, pinjaman, 
konsumsi pribadi, dan menyediakan tenaga kerja. Be-
berapa penelitian memberikan hasil bahwa tanggung 
jawab sosial yang diungkapkan kedalam laporan ber-
pengaruh positif terhadap kinerja keuangan (Belkaoui, 
1976; Blacconiere and Patten, 1994; Barth et al., 1997; 
Li and McConomy, 1999; Murray et al., 2006). Peru-
sahaan yang memberikan kinerja yang baik akan men-
gundang banyak investor untuk menanamkan uangnya 
kedalam perusahaan. Hal senada dengan hasil penelitian 
Qiu et al. (2016) yang telah membuktikan bahwa peru-
sahaan yang melakukan pengungkapan tanggung jawab 
sosial dan tanggung jawab lingkungan memiliki nilai 
pasar yang lebih tinggi. Sehingga hipotesis yang diaju-
kan adalah:

H1: Pengungkapan tanggung jawab sosial perusa-
haan berpengaruh positif terhadap economic 
value added.

 EVA merupakan salah satu pengukuran kin-
erja keuangan perusahaan dengan cara yang, adil, art-
inya konsep menghitung nilai EVA harus memperha-
tikan kepentingan para investor yang memiliki dana, 
harapan investor, dan derajat keadilan, yang diukur 
dengan mempergunakan ukuran tertimbang (weighted) 
dan struktur modal awal yang ada (Widayanto, 1993). 
EVA dapat digunakan di banyak perusahaan tak terke-
cuali perusahaan manufaktur yang memiliki karakter-
istik kepemilikan keluarga. Campopiano dan De Mas-
sis (2014) melakukan penelitian mengenai keterlibatan 
kepemilikan keluarga terhadap pengungkapan tanggung 
jawab sosial, membuktikan bahwa keluarga memiliki 
peran penting sejauh mana tanggung jawab sosial di-
ungkapkan oleh perusahaan. Peran penting kepemilikan 
keluarga dalam perusahaan adalah menjaga nama baik 
keluarga dimata publik dengan melakukan strategi pe-

ngungkapan tanggung jawab sosial perusahaan dalam 
bentuk laporan ke publik (Campopiano dan De Massis, 
2014). Hal tersebut yang membuat publik menjadi yakin 
untuk menanamkan modalnya di perusahaan yang mem-
berikan perhatian terhadap lingkungan sekitar, sehingga 
mempengaruhi economic value added perusahaan terse-
but.  Berdasarkan argumen tersebut maka hipotesis yang 
diajukan dalam penelitian adalah:

H2 : Family firm sebagai variabel pemoderasi mem-
perkuat pengaruh pengungkapan tanggung 
jawab sosial terhadap economic value added 

Penghargaan tanggung jawab sosial merupakan ump-
an balik yang diterima perusahan setelah berusaha mak-
simal melaksanakan kegiatan tanggung jawab sosialnya 
dan melaporkannya. Banyaknya penghargaan tanggung 
jawab sosial yang diadakan oleh pihak dalam negeri 
maupun luar negeri, mendorong perusahaan agar maksi-
mal melaporkan item-item tanggung jawab sosial yang 
tertera dalam SDGs. Semakin banyak item-item yang 
diungkapkan dalam SDGs, semakin baik perusahaan 
mendapatkan respon dari investor. 

H3 : CSR award sebagai variabel pemoderasi mem-
perkuat pengaruh pengungkapan tanggung 
jawab sosial terhadap economic value added 

3. Metode Penelitian

Riset ini menggunakan metode deskriptif kuantitat-
if dengan tipe investigasi causal dengan tujuan untuk 
menguji pengaruh pengungkapan tanggung jawab so-
sial perusahaan terhadap economic value added yang 
dimoderasi oleh karakteristik perusahaan keluarga dan 
penghargaan CSR. 

Variabel Penelitian

Variabel penelitian terdiri dari pengungkapan SDGs 
atas tanggung jawab sosial sebagai variabel tidak teri-

Gambar 1. Kerangka Pemikiran

Sumber : Hanlon &Heitzman (2010), diolah penulis
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kat, diukur dengan menggunakan indeks pengungkapan 
yang terlebih dahulu di hitung berdasarkan SDGs. Vari-
abel EVA sebagai variabel terikat yang diukur dengan 
laba operasi setelah pajak – total biaya modal. Kepemi-
likan keluarga dalam penelitian ini adalah sebagai varia-
bel moderasi, yang diukur dengan variabel dummi 1 dan 
0. Sedangkan variabel moderasi CSR award juga diukur 
dengan variabel dummi 1 dan 0. Adapun jenis bentuk 
CSR award yang diterima perusahaan dalam penelitian 
ini antara lain dari Global CSR Summit and Awards, 
Sustainable Business Award yang diberikan oleh KAP 
PwC, PROPER dari Kementrian Lingkungan Hidup, 
dan Kehutanan, dan Indonesia Green Awards. 

Model Penelitian

Untuk menguji hipotesis yang diajukan di bab dua, 
peneliti menggunakan moderating regression analysis 
menurut Hair (2009) yaitu:

EVAit = α + β1CSRDXit+ β2FFit + β3CSAit 
+ CSRDXit*FFit + β3CSRDXit*C-
SAit + β4LEVit + β5FSit + β6KAit +  
………………………………………….....

Dimana:

EVAit  = economic value added
CSRDXit              = corporate social responsibility disclo-

sure index
LEVit = leverage
FSit  = firm size
KAit  = kualitas audit
FFit   = Family firm
CSAit              = CSR award
CSRDXit*FFit = interaksi antara corporate social re-

sponsibility disclosure index dengan 
family firm

CSRDXit*CSAit = interaksi antara corporate social 
responsibility index dengan CSR 
award

Sample

Sample penelitian adalah perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan pengam-

bilan datanya menggunakan teknik purposive sampling. 
Kriterianya adalah  (1) perusahaan yang memiliki data 
laporan tahunan atau laporan berkelanjutan periode 
2016; (2) perusahaan yang menghasilkan net operating 
after tax positif; (3) perusahaan yang nilai ekuitas nya 
positif, dan (4) perusahaan yang melaporkan pertang-
gung jawaban sosialnya. Hasil sample akhir penelitian 
sebanyak 96 perusahaan yang diregresi menggunakan 
program eviews.

4. Analisis dan Pembahasan
Analisis Deskripsi

Dari tabel statistik deskriptif pada tabel 1, rata-rata 
39,5% perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia adalah perusahaan keluarga, sedangkan 
60,5% bukan merupakan perusahaan keluarga. Rata-ra-
ta 17% perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia mendapat penghargaan CSR baik berupa 
PROPER dari Kementrian Lingkungan Hidup, Global 
CSR Summit and Awards, Sustainable Business Award 
yang diberikan oleh KAP PwC dan Indonesia Green 
Awards. Artinya bahwa pelaporan tanggung jawab so-
sial yang dilakukan perusahaan manufaktur bukan hal 
utama untuk mendorong sustainable perusahaan terse-
but. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia rata-rata hanya 40% yang menggunakan 
jasa pemeriksaan dari Kantor Akuntan Publik (KAP) 
Big Four (E&Y, PwC, Delloite, dan KPMG), sisanya 
menggunakan KAP Non Big Four (KAP Lokal).

Uji Asumsi Klasik
1) Normalitas

Hasil uji asumsi klasik normalitas menunjukkan data 
tidak berdistribusi normal, dikarenakan adanya data 
yang bersifat kategorial (dummy) di CSR award, perusa-
haan keluarga, dan kualitas audit. Pembuktian data yang 
tidak bersifat kategorial berdistribusi normal, terlihat 
pada nilai probability Jarque-Bera (statistik deskripsi) 
lebih dari alpha 1%. Akan tetapi untuk tetap melakukan 
penelitian ini, peneliti menggunakan central limit theo-
rem dimana data penelitian sudah normal karena jumlah 
sampel penelitian diatas 30 (http://www.ilmustatistik.
com/2008/11/18/dalil-limit-pusat/, diakses 12 Oktober 
2017).

Tabel 1. Statistik Deskriptif

Sumber : Data diolah (2017)
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2) Multiokolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apa-
kah dalam model regresi ditemukan adanya korealasi 
antar variabel bebas (Tabel 5.2). Menggunakan program 
Eviews 9 korelasi antar variabel bebas dinyatakan bebas 
multikol apabila memiliki korelasi kurang dari 0,8 . 

Hasil uji multikolinearitas membuktikan bahwa ti-
dak terdapat masalah multikolinearitas, karena koefisien 
korelasi antar variabel independen (termasuk interaksi) 
kurang dari 0,8. 

3) Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apa-
kah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varian 
dari residual satu pengamatan terhadap yang lain. Mod-
el regesi dalam penelitian ini menggunakan program 
Eviews 9. Apabila model regresi terdapat heterokedas-
tisitas nilai p-value obs*-square < 5%.

Hasil uji heteroskedastisitas membuktikan bahwa 
data tidak terdapat masalah heteroskedastisitas karena 
nilai prob Obs*R-squared > 5% yaitu 21,59%. 

Hasil Pengujian Hipotesis

Hasil uji regresi multivariate untuk model penelitian 
tercantum dalam tabel 3. Dari tabel 3 dinyatakan bahwa 
model penelitian dinyatakan fit terbukti probablitas nya 
kurang dari 10% yaitu 0,054. Dimaksud dengan fit ada-
lah model penelitian sudah tepat mengukur ketepatan 
fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai aktual. Hasil 
tabel juga menunjukkan 15,6% nilai EVA dipengaruhi 
oleh pengungkapan tanggung jawab sosial, kepemilikan 
keluarga, dan CSR award, sedangkan 84,6% dipengaruhi 

oleh faktor-faktor lain. Hasil uji t untuk pengungkapan 
tanggung jawab sosial berdasarkan SDGs menunjukkan 
tidak memberikan nilai tambah untuk perusahaan, seh-
ingga H0 diterima. Alasan penolakan H1 adalah karena 
perusahaan-perusahaan Indonesia masih menggunakan 
standar Global Reporting Indeks dalam mengungkap-
kan tanggung jawab sosialnya. Alasan lainnya adalah 
belum adanya kebijakan pemerintah untuk menyerag-
amkan standar pelaporan tanggung jawab sosial yang 
digunakan oleh perusahaan yaitu menggunakan SDGs 
. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Angelia 
dan Suryaningsih (2015) yang menyatakan bahwa pe-
ngungkapan tanggung jawab sosial perusahaan manu-
faktur, infrastruktur, dan jasa tidak mempengaruhi kin-
erja keuangan perusahaan. Hasil pengujian H1 bertolak 
belakang dengan stakeholder theory karena perusahaan 
tidak mengungkapkan seluruhnya aktivitas-aktivitas 
tanggung jawab sosial yang telah dilakukan, sedangkan 
kepentingan stakeholder adalah perusahaan mengung-
kapkan semua aktivitas-aktivitas sosial mereka dalam 
laporan tahunan. 

Pengujian variabel kontrol dalam penelitian meng-
hasilkan kualitas audit, diukur dengan ukuran Kantor 
Akuntan Publik (KAP), berpengaruh negatif signifikan 
terhadap nilai tambah perusahaan. Hal ini dikarenakan 
investor tidak memilki kepercayaan tinggi atas reputasi 
KAP big four setelah banyak kasus fraud yang ditemu-
kan yang dilakukan oleh KAP big four di beberapa neg-
ara. Sedangkan varaiabel ukuran perusahaan dalam pe-
nelitian telah membuktikan bahwa semakin besar peru-
sahaan (aset nya) maka semakin banyak item-item yang 
dipublikasikan ke dalam laporan tahunan. Hasil tersebut 
sesuai dengan hasil penelitian Lee (2009) yang menya-
takan bahwa ukuran perusahaan publik Amerika Serikat 
berkorelasi positif dengan kinerja keuangan.

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas

Gambar 2. Hasil Uji Normalitas

Sumber : Hasil Olahan Data (2016)
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Hasil Pengujian Variabel Moderasi Perusahaan Kel-
uarga dan CSR Award terhadap Pengaruh pengung-
kapan CSR Terhadap EVA 

Hasil uji pengaruh moderasi family firm dan CSR 
award terhadap hubungan antara pengungkapan tanggu-
ng jawab sosial dan economic value added, ditunjukkan 
pada table 5.3. Dimana hasil uji t menunjukkan bahwa 
family firm dan CSR award tidak memoderasi pengaruh 
antara pengungkapan tanggung jawab sosial terhadap 
EVA, sehingga H2 dan H3 ditolak dan menerima H0. 
Hasil uji moderasi family firm bertolak belakang dengan 
penelitian Nekhili et al. (2017) yang menyatakan bah-
wa perusahaan keluarga cenderung lebih banyak men-
gungkapkan item-item tanggung jawab sosialnya dalam 
laporan tahunan atau laporan keberlanjutan. Realitanya 
bahwa jumlah perusahaan keluarga di sektor manufak-
tur yang terdaftar di BEI berjumlah kurang dari 20%, 
sehingga dinilai kurang cukup kuat untuk menguatkan 
pengaruh pengungkapan CSR agar menambah nilai pe-
rusahaan (EVA) . Sedangkan alasan variabel CSR award 
tidak memoderasi pengaruh pengungkapan CSR terha-
dap EVA karena investor dalam membaca laporan tahu-
nan hanya berfokus pada laporan keuangan dan laporan 
tanggung jawab sosial, sedangkan informasi penghar-
gaan yang diperoleh perusahaan tidak dibaca.   

5. Kesimpulan, Keterbatasan dan Saran

Pengungkapan tanggung jawab sosial yang menggu-
nakan standar SDGs belum banyak digunakan perusa-
haan-persahaan manufaktur di Indonesia, terbukti han-
ya ada satu perusahaan manufaktur yang menerapkan 
SDGs.  Hasil ini diperkuat dengan uji multiple regre-

si yang memberikan hasil tidak berpengaruh terhadap 
economic value added. Karakteristik perusahaan kelu-
arga juga tidak memperkuat pengaruh CSR disclosure 
dengan EVA yang telah dbuktikan oleh uji multiple 
regresi. Selain itu, perusahaan yang memperoleh peng-
hargaan atas aktivitas sosialnya dan mengungkapkannya 
dalam laporan tahunan juga tidak memperkuat pengaruh 
CSR disclosure dengan EVA yang telah dbuktikan oleh 
uji multiple regresi. Implikasi penelitian adalah perusa-
haan-perusahaan di Indonesia sebaiknya sudah menggu-
nakan SDGs sebagai standar global dalam mengungkap-
kan tanggung jawab sosial untuk menarik investor.

Keterbatasan penelitian  adalah (1) hasil penelitian ti-
dak dapat digeneralisasi karena menggunakan purposive 
sampling sebagai teknik pengambilan sampel; (2) Peng-
gunaan variabel dummi kepemilikan keluarga untuk 
memoderasi pengungkapan CSR terhadap EVA dinilai 
kurang dalam menguatkan pengungkapan CSR yang 
dilakukan agar memberikan nilai tambah bagi perusa-
haan; (3) CSR award yang diperoleh perusahaan juga 
dinilai kurang dalam menguatkan pengungkapan CSR 
yang dilakukan agar memberikan nilai tambah bagi pe-
rusahaan. Implikasi untuk penelitian selanjutnya adalah 
mencari variabel lain yang dapat  memperkuat pengaruh 
pengungkapan tanggung jawab sosial terhadap econom-
ic value added perusahaan misalnya kepemilikan asing.

REFERENSI

Angelia, Dessy dan Rosita Suryaningsih. (2015). The 
Effect of Environmental Performance And Corpo-
rate Social Responsibility Disclosure Towards Fi-
nancial Performance (Case Study to Manufacture, 

Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Tabel 3. Hasil Regresi Linear Berganda Model Penelitian



Jurnal Keuangan dan Perbankan, Vol 14 No. 1 Desember 2017: 29-36 ISSN: 1829-9865   (print)
2579-485X (online)

36

Infrastructure, And Service Companies That Listed 
At Indonesia Stock Exchange). Prrocedia Social and 
Behavioral Sciences 211: 348-355.

Branco, Manuel C. dan Rodrigues, L. L. (2008). Fac-
tors Influencing Social Responsibility Disclosure by 
Portuguese Companies. Journal of Business Ethics, 
83 (4): 685-701.

Belkaoui, A. (1976). The impact of the disclosure of the 
environmental effects of organizational behaviour 
on the market. Financial Management, 5 (4): 26-
31.

Barth, M.E., McNicholls, M.F. dan Wilson, G.P. (1997). 
Factors influencing firms’ disclosures about envi-
ronmental liabilities. Review in Accounting Studies, 
2 (1): 35-65.

Campopiano. Giovanna dan Alfredo De Massis. (2014). 
Corporate Social Responsibility Reporting: A Con-
tent Analysis in Family and Non-family Firms. 
Journal of Business Ethics, 129 (3): 511 – 534. 

Deegan, C. and Rankin, M. (1999), The environmen-
tal reporting expectation gap: Australian evidence. 
British Accounting Review. 31 : 313-46.

Dianniar, Utri. (2016). Sayonara MDGs, Welcome 
SDGs. http://pertanian.pontianakkota.go.id/artike-
l/39-sayonara-mdgs-welcome-sdgs.html. Diakses 
19 September 2017.

Freeman, R. E. (1984). Strategic Management: A Stake-
holder Approach. Boston: Pitman.

Friedman, M. (1970). The Social Responsibility of Busi-
ness is to increase its profits. New York Times Mag-
azine, September 13th, pp. 32-33, 122, 126.

Gray, et al. (1996). Accounting and Accountability. Pen-
erbit Prentics Hall. Hemel Hempstead.

Garriga, Elisabet & Dominic Mѐlѐ. (2004). Corporate 
Social Responsibility Theory: Mapping the Territo-
ry. Journal of Business Ethic: 51-71.

Hair Jr, J. F., Black, W. C., Babin, B. J., and Anderson, 
R. E. (2009). Multivariate data analysis 7th Edition. 
New Jersey: Pearson Prentice Hal.

Hansen, Don R. and Marynne M. Mowen. (2003). Man-
agement Accounting. 6th ed, United Stated of Amer-
ica: Thomson South Western.

Lee, Jim. (2009). Does Size Matter in Firm Performance 
? Evidence from US Public Firms. International 
Journal of the Economics of Business . Vol.16: issue 
2

Li, Y. and McConomy, B.J. (1999). An empirical exam-
ination of factors affecting the timing of environ-
mental accounting standard adoption and the impact 
on corporate valuation.  Journal of Accounting, Au-
diting and Finance, 14(3):  279-313.

Maury, Benjamin. (2006). Family Ownership and Firm 
Performance: Empirical Evidence from Western Eu-
ropean Corporations. Journal of Corporate Finance, 
12: 321-341.

Nekhili, Mehdi, Haithem Nagati, Tahwid Chtioui, dan 
Claudia Rebolledo. (2017). Corporate social respon-
sibility disclosure and market value: Family versus 
nonfamily firms. Journal of Business Research, 
Vol.77, 41 – 52.

Qiu, Yan, Amama Shaukat, and Rajesh Taryan. (2016). 
Environmental and Social disclosure: Link with cor-
porate financial performance. The British Account-
ing Review, 48(1): 102-116.

Ratnasari, Cici, Darminto, dan Siti Ragil Handayani. 
(2013). Pengukuran Kinerja Keuangan Berdasarkan 
Analisis Rasio Keuangan dan Economic Value Add-
ed (EVA). Jurnal Administrasi Bisnis, 1(2), April: 
202 – 212. 

Utomo, Lisa Lisnawati. (1999). Economic Value Edded 
sebagai ukuran keberhasilan kinerja kinerja mena-
jemen perusahaan. Jurnal Akuntansi dan Keuan-
gan. Vol.1 No. 1. p.28-42.

Widayanto, Gatot (1993). EVA/NITAMI Suatu Tero-
bosan Baru dalam Pengukuran Kinerja Perusa-
haan. Manajemen Usahawan Indonesia, No. 4, Th. 
XXVI. 

Wirth, Herbert, Joanna Kulczycka, Jezry Hausner, 
dan Maciej Konski. (2016). CSR: Communication 
about Social and Environmental Disclosure by 
Large and Small Cooper Mining companies. Re-
source Policy, 49: 53 – 60.

Zaki, Reza (2016). Arti Penting SDGs Bagi Indonesia. 
http://business-law.binus.ac.id/2016/05/18/ar-
ti-penting-sustainable-development-goals-bagi-in-
donesia/. Diakses 18 September 2017.


