
 

 

PENGARUH STRUKTUR KEPEMILIKIAN PERUSAHAAN  

TERHADAP ONLINE CSR DISCLOSURE 

                                                                                                                          
Rizka Fitriasari1, Adri Putra Nugraha2, Rizalnur Firdaius3* 

1,2 Fakultas Ekonomi Dan Bisnis, Universitas Brawijaya 
3Fakultas Ekonomi dan Bisnis,Universitas Wisnuwardhana 

 

 

ABSTRAK 

Tujuan pada penelitian ini adalah untuk memberikan bukti secara empiris 

tentang pengaruh kepemilikan perusahaan yang meliputi kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusioanl, kepemilikan asing, dan kepemilikan 

terkonsentrasi terhadap online CSR disclosure pada perusahaan 

manufaktur di Indonesia. 

Jenis penelitian merupakan penelitian kuantatitatif dengan menggunakan 

sampel secara purposive dari 176 perusahaan publik yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. Pengukuran variabel struktur 

kepemilikan perusahaan sebagai variabel independen terdiri dari struktur 

kepemilikan manajerial, institusional, asing dan terkonsentrasi. 

Sedangkan variabel online CSR Disclosure perhitungannya dengan cara 

membagi aktivitas CSR perusahaan yang termuat di laman web menjadi 4 

kategori yaitu Human Resources, Product and Customers, Environment 

dan Community Involvement. Pada tiap-tiap kategori, peneliti akan 

memberikan skor dummy yaitu jika ada maka nilai 1, sebaliknya maka 

nilainya 0. 

Hasil pengujian struktur kepemilikan manjerial menunjukkan adanya 

pengaruh terhadap online CSR disclosure, artinya semakin kecil nilai 

kepemilikan manajerial di perusahaan akan mendorong meningkatnya 

online CSR disclosure pada perusahaan manufaktur di Indonesia yang 

sejalan dan menguatkan penelitian terdahulu. Sedangkan struktur 

kepemilikan institusional, asing dan terkonsentrasi tidak berhasil 

membuktikan adanya pengaruh terhadap online CSR disclosure. 

 

Kata Kunci: Struktur kepemilikan, Kepemilikan Manajerial, 

Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Asing, Kepemilikan 

Terkonsentrasi, Online CSR Disclosure 
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PENDAHULUAN 

Corporate Social Responsibility (CSR) dalam beberapa dekade terakhir menjadi prioritas 

strategis pada mayoritas perusahaan di berbagai industri dan negara (Anser et al., 2018; Panwar 

et al., 2016; Veleva, 2010). Hal tersebut dikarenakan implementasi CSR telah memberikan  

hasil positif, khususunya dapat mendukung peningkatan kinerja organisasi; kepuasan 

pelanggan; penghindaran sanksi hukum; peningkatan dalam keterlibatan karyawan dan 

pengembangan keahlian; keungggulan kompetitif; citra perusahaan; dan kinerja keuangan 

perusahaan (Chen & Wang, 2011; Choi et al., 2019; Galbreath, 2009; Kumar & Rahman, 2016; 

Ogrizek, 2002). CSR menjadi populer karena mencakup semua aspek penting dari 

pembangunan berkelanjutan (Frynas & Yamahaki, 2019; Hoque et al., 2018). karena  CSR 

berkaitan erat dengan lima dimensi utama seperti Lingkungan, masyarakat, ekonomi, 

pemangku kepentingan, dan filantropi (Dahlsrud, 2008; Eweje, 2015).  

Penelitian sebelumnya mengungkapkan terjadi peningkatan yang sangat pesat terkait 

jumlah laporan pertanggungjawaban perusahaan yang mulanya kurang dari seratus laporan 

dalam pertengahan tahun 1990 menjadi seribu laporan pada tahun 2007 (Dhaliwal et al., 2012). 

Berdasarkan Triple Bottom line, keberlanjutan perusahaan tidak selalu bergantung pada 

keuntungan yang dihasilkan (profit), namun perlakuan kepada karyawan dalam bekerja dan 

masyarakat di luar perusahaan (people) serta bagaimana memperlakukan lingkungan (planet) 

merupakan hal yang penting untuk diperhatikan (Księżak & FischBach, 2017). Berdasarkan 

hal tersebut, artinya perusahaan tidak hanya bertanggungjawab kepada para pemegang saham 

(shareholders) tetapi juga harus bertanggungjawab kepada para pemangku kepentingan 

(stakeholders) seperti pemasok, pelanggan, karyawan, kreditur, dan masyarakat sekitar.  

Di Indonesia, pengungkapan dan aktivitas CSR wajib dilaksanakan pada setiap 

perusahaan. Hal tersebut telah diatur dalam UU No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas 

yang menyebutkan bahwa kewajiban perseroan yang menjalankan usaha dibidang atau 

berkaitan dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan 

lingkungan. Pada pasal 2 PP No 47 Tahun 2012 juga disebutkan bahwa setiap perseroan selaku 

subjek hukum mempunyai tanggung jawab sosial dan lingkungan. Pengungkapan CSR sejalan 

dengan teori legitimasi dari Dowling & Pfeffer (1975) yang menyatakan bahwa suatu 

perusahaan mempunyai kontrak dengan masyarakat untuk menjalankan aktivitasnya 

berdasarkan nilai-nilai keadilan, dan bagaimana perusahaan merespon berbagai kelompok 

kepentingan untuk melegitimasi aktivitasnya (Tilt, 1994). Jika terjadi ketidakharmonisan 

antara sistem nilai perusahaan dan masyarakat, maka perusahaan akan kehilangan 

legitimasinya, yang selanjutnya akan mengancam kelangsungan hidup perusahaan (Lindblom, 

1994). Pengungkapan informasi CSR dalam laporan tahunan merupakan salah satu cara 

perusahaan membangun, mempertahankan dan melegitimasi kontribusinya dalam hal ekonomi 

dan politik (Guthrie & parker, 1990; Suwaldiman, 2005). 

Pengungkapan CSR perusahaan pada laporan tahunan dapat dipengaruhi oleh 

kepemilikan perusahaan (Ghazali, 2007). Penelitian terdahulu juga telah menilai sejauh mana 

struktur kepemilikan menjelaskan kinerja sosial perusahaan (Barnea & Rubin, 2010; Johnson 

& Greening, 1999). Struktur kepemilikan yang berbeda mungkin memiliki tujuan pengambilan 

keputusan yang berbeda, sangat bermanfaat untuk mempelajari hubungan antara berbagai jenis 

pemilik dan kinerja sosial perusahaan (Hoskisson et al., 2002). Penelitian ini akan menganalisis 

pengaruh struktur kepemilikan saham yang terdiri dari kepemilikan manajerial, kepemilikan 
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institusional, kepemilikan asing dan kepemilikan terkonsentrasi terhadap pengungkapan 

Corporate Social Responsibility. Alasan menggunakan klasifikasi pemilik ini karena (1) 

investor institusional secara tradisional besar dan dapat memegang sejumlah besar saham 

perusahaan; (2) manajer mendapat informasi terbaik tentang perusahaan situasi dan sering 

memiliki pengaruh paling signifikan pada strategi perusahaan dan investasi; (3) investor asing 

cenderung berbeda dari investor domestik dalam preferensi mereka, cakrawala waktu, dan 

sejauh mana masalah asimetri informasi dan (4) sebagian besar saham perusahaan dimiliki oleh 

sebagian kecil individu atau institusi yang dapat mempengaruhi tindakan atau aktivitas yang 

dijalankan perusahaan (Won et al., 2011).  

Berdasarkan uraian diatas, maka tujuan penelitian yang ingin dicapai dalam penelitian 

ini adalah mengetahui apakah struktur kepemilikan yang terdiri dari kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, kepemilikan asing dan kepemilikan terkonsentrasi mempengaruhi 

pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) pada perusahaan publik dalam kategori 

industri manufaktur pada tahun 2014-2018. perusahaan manufaktur dipilih karena dianggap 

memiliki potensi besar terhadap kerusakan lingkungan (Mathews, 2000). Penelitian ini 

diharapkan dapat meningkatkan kesadaran perusahaan akan pentingnya melaksanakan 

tanggung jawab sosial perusahaan. Selain itu dapat memberikan bukti empiris terkait 

penerapan teori legitimasi dan teori keagenan pada perusahaan di Indonesia, juga dapat menjadi 

referensi untuk penelitian selanjutnya. 

 

LANDASAN TEORI 

Teori Legitimasi 

Gray et al., (1987) mendefinisikan Corporate Social Responsibility sebagai proses 

komunikasi sosial dan lingkungan dari organisasi ekonomi terhadap kelompok tertentu dalam 

masyarakat, yang melibatkan tanggung jawab organisasi (khususnya untuk perusahaan) di luar 

tanggung jawab keuangan kepada pemilik modal, khususnya para pemegang saham. 

Perusahaan memiliki tanggung jawab yang lebih besar dari sekedar mencari keuntungan bagi 

para pemegang sahamnya. Perusahaan semakin menyadari bahwa kelangsungan hidup mereka 

tergantung pada hubungan mereka dengan masyarakat dan lingkungan di mana mereka 

beroperasi. Gray et al., (1987) menyatakan bahwa legitimasi merupakan sebuah sistem 

pengelolaan yang dilakukan oleh perusahaan dengan orientasi kepada kepentingan individu, 

masyarakat (society), kelompok masyarakat, dan pemerintahan. Selain itu, Dowling & Pfeffer 

(1975) juga menyatakan bahwa legitimasi penting bagi organisasi untuk mengetahui batasan-

batasan dengan penekanan berbagai nilai sosial serta norma, dan respon atas batasan tersebut 

mendukung akan pentingnya analisis perilaku dalam organisasi untuk memperhatikan 

keberlangsungan lingkungannya. Berdasarkan pengertian tersebut, artinya teori legitimasi 

menganjurkan perusahaan untuk memperhatikan lingkungannya. Legitimasi organisasi dapat 

ditinjau sebagai suatu hal yang dicari atau diinginkan perusahaan dari masyarakat. Beberapa 

peneliti terdahulu menggunakan teori legitimasi dalam membahas hubungan struktur 

kepemilikan terhadap CSR yaitu seperti penelitian dari Siegel & Vitaliano (2007) yang 

menjelaskan bahwa investor asing cenderung memilih perusahaan yang secara sukarela 

mengungkapkan lebih banyak informasi, termasuk non-keuangan seperti CSR.  Dengan 

demikian, perusahaan yang berasal dari pasar negara berkembang mencari kesesuaian antara 

tindakan organisasi dan kekuatan institusional, dengan mengenali kesenjangan legitimasi dan 
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meningkatkan pengungkapan untuk memastikan akuntabilitas bagi pemegang saham asing 

(Amran & Devi, 2008; Khan et al., 2013). Selain itu, perusahaan dengan peringkat CSR tinggi 

mungkin menarik investor institusional, yang kemudian investor institusional dapat mendorong 

manajer untuk meningkatkan CSR untuk masalah legitimasi. Dam & Scholtens (2012) 

menunjukkan bahwa pemegang saham perlu memasukkan CSR sebagai salah satu penilaian 

kinerja. Penelitian lain dari Khan et al., (2013) juga mengemukakan bahwa Pengungkapan 

informasi tentang CSR dapat berfungsi sebagai strategi legitimasi proaktif untuk memperoleh 

arus masuk modal yang berkelanjutan dari pasar internasional dan untuk menyenangkan 

investor yang beretika.  

 

Teori Keagenan (Agency Theory) 

Teori Keagenan pertama kali dikemukakan oleh Jensen & Meckling (1976). Teori 

Keagenan merupakan teori yang menjelaskan mengenai hubungan antara agen dan prinsipal. 

Dalam hal ini, agen yang dimaksud yaitu manajemen suatu perusahaan, sedangkan prinsipal 

yang dimaksud adalah pemilik perusahaan. Hubungan keagenan ini terlaksana ketika terdapat 

salah satu pihak (prinsipal) yang melakukan sewa kepada pihak lain (agen) untuk suatu jasa. 

Dalam konteks perusahaan, yang berperan sebagai prinsipal adalah pemegang saham dan CEO 

berperan sebagai agen mereka. Pemisahan fungsi pemilik dengan pengelola memicu timbulnya 

agency problem.  Menurut Jensen & Meckling (1976) pada teori keagenan terdapat agency cost 

(biaya keagenan) sebagai pengawasan terhadap agen yang meliputi tiga hal yaitu monitoring 

cost, bonding cost, dan residual cost. Teori keagenan menggunakan pengungkapan informasi 

sebagai langkah untuk mengurangi atau meminimalisir biaya keagenan yang muncul akibat 

adanya konflik antara principal dengan agen. Selain itu, pengungkapan juga dapat digunakan 

sebagai langkah untuk mengontrol kinerja agen (manajer). Sehingga, manajer didorong untuk 

terus melakukan pengungkapan informasi, termasuk pengungkapan terkait CSR.  

 

Pengembangan Hipotesis 

Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh manajemen perusahaan seperti 

direktur, atau senior manajer. Jensen & Meckling (1976) menyebutkan bahwa kepemilikan 

manajerial dapat mengurangi keagenan para manajer untuk menyelaraskan kepentingan 

manajer dengan pemegang saham. Jika manajer memiliki lebih banyak saham perusahaan, 

manajer akan berusaha memenuhi kepentingan kepentingan pemegang saham termasuk dia 

didalamnya. Peningkatan jumlah kepemilikan manajerial dapat untuk mengurangi resiko 

kehilangan asset mereka. Kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap keputusan 

untuk pengungkapan CSR, yang mungkin tidak akan berinvestasi lebih banyak dalam kegiatan 

atau program sosial karena biaya investasi mungkin lebih banyak daripada keuntungan yang 

didapatkan (Ghazali, 2007). Hal ini juga didukung studi empiris penelitian sebelumnya bahwa 

kepemilikan manajerial memiliki dampak yang kecil pada pengungkapan CSR di Cina (Hu et 

al., 2018). Penelitian lain menyebutkan kepemilikan manajerial berpengaruh negatif pada 

pengungkapan CSR (Ghazali, 2007; Oh et al., 2011). Berdasarkan penelitian terdahulu tersebut 

dapat  

H1 : Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap online CSR disclosure. 
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Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham oleh pihak-pihak institusi 

seperti bank, yayasan, perusahaan asuransi dan institusi lainnya. Menurut Oh et al. (2011) 

pemilik institusional sering memiliki presentase saham lebih besar di perusahaan dan tidak 

dengan mudah untuk menjualanya, maka kepemilikan institusional lebih memperhatikan 

strategis yang diambil perusahaan daripada pemegang saham lainnya. beberapa investor 

institutional mungkin memprioritaskan kepentingan pribadi dengan keuntungan jangka 

pendek, namun Sebagian besar juga memperhatikan kinerja jangka panjang dengan 

mempraktikan manajemen yang baik, salah satunya CSR (Qa’dan & Suwaidan, 2018). Bukti 

empiris pada penelitian Nurleni et al., (2018); Oh et al., (2011); Rehman et al., (2020). 

kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap pengungkapan CSR. Berdasarkan 

penelitian terdahulu diatas dikembangkan hipotesis sebagai berikut: 

H2 : Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap online CSR disclosure. 

 

Kepemilikan Asing 

Kepemilikan asing merupakan perbandingan antara jumlah saham yang dimiliki investor 

asing dengan jumlah saham yang beredar pada akhir tahun (Jeon et al., 2011). Pemilik asing 

berpotensi memberikan saluran insentif yang semakin meningkat untuk mempengaruhi CSR 

dibandingkan investor domenstik. Selain itu, pemilik asing cenderung menuntut manajemen 

untuk meningkatkan keterbukaan informasi dan mengurangi asimetri informasi serta 

mendorong perusahaan untuk melakukan CSR (Guo & Zheng, 2021). Foreign Direct 

Investment (FDI) memiliki dampak positif dan signifikan terhadap pembangunan berkelanjutan 

jangka panjang (Nguyen et al., 2019). Berdasarkan hal tersebut menunjukkan bahwa 

kepemilikan asing peduli terhadap CSR. Didukung pada bukti empiris pada penelitian 

terdahulu menunjukkan bahwa adanya pengaruh positif dan signifikan terhadap pengungkapan 

CSR (Guo & Zheng, 2021; Oh et al., 2011). Berdasarkan hal tersebut dikembangkan hipotesis 

sebagai berikut: 

H3 : Kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap online CSR disclosure 

. 

Kepemilikan Terkonsentrasi  

Kepemilikan terkonsentrasi merupakan bagian kepemilikan dari pemilik terbesar dalam 

suatu perusahaan (Thomsen & Pedersen, 2000). Di perusahaan yang dimiliki secara luas, 

pengungkapan sukarela dapat bertindak sebagai alat pengikat dan pemantauan yang 

mengurangi konflik agensi  antara manajer dan pemegang saham (Jensen & Meckling, 1976). 

Konsentrasi kepemilikan telah ditemukan secara statistik signifikan dan berhubungan negatif 

dengan tingkat pengungkapan sukarela dalam laporan tahunan (misalnya Hossain et al. (1994) 

Perusahaan yang dimiliki secara luas berarti bahwa saham perusahaan tidak terkonsentrasi di 

tangan beberapa pemegang saham besar. Sebaliknya, jenis perusahaan ini mungkin memiliki 

sejumlah besar pemegang saham yang masing-masing memegang sebagian kecil saham 

perusahaan. Dengan demikian, ketika sebuah perusahaan dipegang secara luas, masalah 

akuntabilitas publik mungkin menjadi lebih penting karena ada kemungkinan lebih besar 

bahwa perusahaan-perusahaan ini dipegang oleh publik secara luas. Tingkat akuntabilitas 

publik yang lebih tinggi mungkin memerlukan keterlibatan tambahan dalam kegiatan sosial 

atau masyarakat dan karenanya pengungkapan kegiatan ini. Dengan demikian dapat 
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diperkirakan bahwa konsentrasi kepemilikan berhubungan negatif dengan luasnya aktivitas 

sosial. Didukung bukti empiris pada penelitian terdahulu bahwa kepemilikan yang lebih 

terkonsentrasi memiliki hubungan signifikan dan negatif dengan CSR (Dam & Scholtens, 

2012). Penelitian ini menggunakan proporsi saham yang dimiliki oleh sepuluh pemegang 

saham terbesar sebagai ukuran konsentrasi kepemilikan, hal ini konsisten dengan Haniffa & 

Cooke (2002); Hossain et al. (1994). Hipotesisnya adalah sebagai berikut:  

H4 : Kepemilikan terkonsentrasi berpengaruh negatif terhadap online CSR disclosure. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggnakan pendekatan deskriptif kuantitatif. Pada penelitian ini 

menggunakan data sekunder yang berasal dari laporan tahunan perusahaan. Data tersebut 

terdiri dari seluruh perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 

antara tahun 2014 sampai 2018. Penggunaan periode ini dikarenakan bertepatan waktu dengan 

dirilisnya Pedoman pelaporan Corporate Social Responsibility (CSR) untuk kawasan Asia 

Tenggara yang disebut dengan GRI G4 ini, pertama kali diluncurkan di Amsterdam, Belanda, 

pada tanggal 22 Mei 2013 bertepatan dengan diadakannya Konferensi Global Pelaporan 

Berkelanjutan, yang dihadirii oleh 1600 peserta dari 70 negara, termasuk 20 orang delegasi dari 

Indonesia. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai populasi karena 

perusahaan tersebut mempunyai kewajiban untuk menyampaikan laporan tahunan kepada 

stakeholders, sehingga memungkinkan data laporan tahunan tersebut diperoleh. Pemilihan 

sampel menggunakan metode purposive sampling. Pemilihan kriteria sampel yaitu: Pertama, 

perusahaan yang terdaftar di BEI yang mempublikasikan laporan tahunan periode 2014-2018. 

kedua, data mengenai variabel-variabel yang akan diteliti tersedia dan ketiga, Perusahaan 

sampel tidak mengalami delisting selama periode pengamatan. 

Pada penelitian ini menggunakan data sekunder yang berasal dari laporan tahunan 

perusahaan. Data tersebut terdiri dari seluruh perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar pada 

Bursa Efek Indonesia antara tahun 2014 sampai 2018. Alasan pemilihan perusahaan 

manufaktur dikarenakan sektor ini mempunyai dampak terhadap masyarakat dan lingkungan 

(Testa dan D’amato, 2017; Widiastuty dan Soewarno, 2019). Pemilihan sampel menggunakan 

metode purposive sampling. Pertama, perusahaan yang terdaftar di BEI yang mempublikasikan 

laporan tahunan periode 2014-2018, kedua, data mengenai variabel-variabel yang akan diteliti 

tersedia dan ketiga, Perusahaan sampel tidak mengalami delisting selama periode pengamatan. 

Pengumpulan data dari laporan tahunan setiap perusahaan dikumpulkan secara manual untuk 

mengumpulkan informasi yang digunakan dalam penelitian. 

 

Variabel Penelitian dan pengukurannya 

Berikut ini akan dijelaskan mengenai definisi variabel-variabel penelitian dan 

pengukurannya.  

a. Variabel Independen 

Variabel Independen dalam penelitian ini yaitu struktur kepemilikan yang terdiri dari 

Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Asing dan Kepemilikan 

Terkonsentrasi. Seluruh variabel tersebut diukur dengan mencari di setiap laporan tahunan 

perusahaan berdasarkan tahun untuk menentukan apakah terdapat informasi kepemilikan setiap 
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variabel. Jika ada maka diberi skor dummy 1, sebaliknya maka nilainya 0. Kemudian hasil 

tersebut dibagi dengan total saham beredar. Lebih lengkapnya dapat dilihat dibawah ini: 

1. Kepemilikan manajerial merupakan besaran proporsi saham oleh manajemen perusahaan 

seperti direktur, atau senior manajer. Perhitungan besaran saham yang dimiliki seluruh 

pemilikan manajerial sebagai berikut: 

𝑲𝒆𝒑𝒆𝒎𝒊𝒍𝒊𝒌𝒂𝒏 𝑴𝒂𝒏𝒂𝒋𝒆𝒓𝒊𝒂𝒍 =
𝒋𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒑𝒊𝒉𝒂𝒌 𝒎𝒂𝒏𝒂𝒋𝒆𝒓𝒊𝒂𝒍 

𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒃𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓
 

 

2. Kepemilikan institusional merupakan besaran proporsi saham oleh pihak-pihak institusi 

seperti bank, yayasan, perusahaan asuransi dan institusi lainnya. Perhitungan besaran saham 

yang dimiliki seluruh pemilikan institusional sebagai berikut: 

𝑲𝒆𝒑𝒆𝒎𝒊𝒍𝒊𝒌𝒂𝒏 𝐢𝐧𝐬𝐭𝐢𝐭𝐮𝐬𝐢𝐨𝐧𝐚𝐥 =
𝒋𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒑𝒊𝒉𝒂𝒌 𝐢𝐧𝐬𝐭𝐢𝐭𝐮𝐬𝐢𝐨𝐧𝐚𝐥 

𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒃𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓
 

 

3. Kepemilikan asing merupakan erbandingan antara jumlah saham yang dimiliki investor 

asing dengan jumlah saham yang beredar pada akhir tahun (Jeon et al., 2011). Perhitungan 

besaran saham yang dimiliki seluruh pemilikan asing sebagai berikut: 

𝑲𝒆𝒑𝒆𝒎𝒊𝒍𝒊𝒌𝒂𝒏 𝒂𝒔𝒊𝒏𝒈 =
𝒋𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒑𝒊𝒉𝒂𝒌 𝒂𝒔𝒊𝒏𝒈 

𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒃𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓
 

 

4. Kepemilikan terkonsentrasi merupakan bagian kepemilikan dari pemilik terbesar dalam 

suatu perusahaan (Thomsen & Pedersen, 2000). Perhitungan besaran saham kepemilikan 

terkonsentrasi dengan melihat rata-rata dari kombinasi para pemegang saham terbesar. 

Dalam penelitian ini ukuran kepemilikan saham terkonsentrasi yang digunakan adalah 

persentase kepemilikan saham tertinggi dari kombinasi kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, kepemilikan asing yang diambil dari data laporan tahunan. 

b. Variabel Dependen 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah online CSR disclosure. Perhitungannya 

mengacu pada penelitian Branco & Rodrigues (2006) yang membagi aktivitas CSR perusahaan 

yang termuat di laman web-nya menjadi 4 kategori yaitu Human Resources, Product and 

Customers, Environment dan Community Involvement. Pada tiap-tiap kategori, peneliti akan 

memberikan skor dummy yaitu jika ada maka nilai 1, sebaliknya maka nilainya 0. Adapun 

perhitungannya sebagai berikut: 

 

CSRIi = 
∑ 𝑿𝒚𝒊

𝒏𝒊
 

 

Keterangan: 

CSRIi  : Indeks Luas Pengungkapan tanggung jawab sosial dan  lingkungan 

Perusahaan i. 

∑ Xyi    : Nilai 1 = jika item y diungkapkan; 0 = jika item y tidak diuangkapkan. 

  ni     : Jumlah item untuk perusahaan i, ni ≤ 91. 
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c. Variabel Kontrol 

Penelitian ini menggunakan variabel control yaitu, size atau ukuran perusahaan dan 

profitabilitas yang diukur dengan rasio ROA. Ukuran perusahaan relevan menjadi variabel 

kontrol dikarenakan terdapat bukti bahwa perusahaan yang lebih kecil kurang peduli dengan 

CSR (Waddock & Graves, 1997). Sedangkan, Return On Assets (ROA) banyak digunakan 

sebagai variabel kontrol pada penelitian-penelitian sebelumnya dikarenakan adanya korelasi 

antara kinerja keuangan dan sosial (Dam & Scholtens, 2012). Berikut untuk perhitungan 

ukuran perusahaan dan ROA: 

𝑺𝒊𝒛𝒆 = 𝒍𝒏 𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒂𝒔𝒔𝒆𝒕 

 

𝑹𝑶𝑨 =
𝑬𝒂𝒓𝒏𝒊𝒏𝒈 𝑨𝒇𝒕𝒆𝒓 𝑻𝒂𝒙 (𝑬𝑨𝑻)

𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒂𝒔𝒔𝒆𝒕
 

 

Keterangan: 

Ukuran Perusahaan (Size) = Logaritma Natural dari Total Aset Perusahaan 

 ROA         = Laba setelah pajak dibagi dengan total aset Perusahaan 

Metode analisis yang digunakan adalah statistik deskriptif, analisis regresi berganda, uji 

asumsi klasik dan uji hipotesis. Analisis regresi berganda menggunakan persamaan regresi 

sebagai berikut: 

Online CSR = α0 - β1 (Manajerial Ownership) + β2 (Institutional Ownership) + β3 (Foreign Ownership) - β4 

(Ownership Concentration) + β5 (Control Variable) + ε 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Statistik Deskriptif 

Dari hasil pengujian statistik deskriptif, beberapa variabel seperti kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional dan kepemilikan asing memiliki hasil minimum sebesar 

0,00 yang artinya masih ada perusahaan yang tidak memiliki jenis kepemilikan-kepemilikan 

tersebut pada perusahaan. Melihat pada nilai rata- rata kepemilikan manajerial sebesar 0,0081 

menjelaskan bahwa banyak perusahaan yang memiliki proporsi kepemilikan manajerial sangat 

kecil, bahkan sebagian besar tidak ada.   Kemudian, hanya variabel kepemilikan manajerial 

pula yang memiliki data yang memiliki sifat heterogen tinggi yaitu nilai standar deviasinya 

lebih tinggi daripada nilai rata-rata. 

 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

Statistic Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

OCSR 0,01 0,62 0,2559 0,10747 

MO 0,00 0,18 0,0081 0,03069 

IO 0,00 0,98 0,3433 0,34237 

FO 0,00 0,96 0,3699 0,34602 

OC 0,10 0,98 0,5349 0,23092 

Size 11,53 23,02 20,3132 1,65149 

ROA -0,98 9,56 0,1524 0,72989 

     Sumber: Data diolah, 2021 
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Selanjutnya, nilai variabel ROA memiliki nilai minimum negatif. Hal ini berarti terdapat 

perusahaan yang mengalami kerugian. Sebaliknya nilai maksimal untuk ROA adalah 9,56 yang 

termasuk sangat tinggi namun tidak terdapat heterogenitas jika dilihat pada nilai rata-rata yang 

masih lebih tinggi dibandingkan dengan nilai standar deviasinya. 

Uji Korelasi 

Tabel 2. Uji Korelasi Pearson 

  1 2 3 4 5 6 7 

Online CSR 1             

MO -0,193** 1           

IO -0,121 -0,051 1         

FO ,079 -0,028 -0,786** 1       

OC ,112 -0,254** 0,116 -0,048 1     

Size ,148* 0,120 0,034 -0,084 -0,058 1   

ROA 0,084 -0,011 -0,060 -0,045 0,113 0,014 1 

Notes: OCSR, online corporate social responsibility disclosur pada perusahaan manufaktur; MO, 

kepermilikan saham oleh manajemen perusahaan; IO, kepemilikan saham oleh pihak institusi; FO, 

kepemilikan saham oleh investor asing; CO, bagian kepemilikan dari pemilik terbesar dalam suatu 

perusahaan; Size, ukuran perusahaan; ROA, Return On Assets. ** Correlation is significant at the 0.01 

level (2-tailed), *Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

Sumber: Data diolah, 2021 

Berdasarkan hasil analisis pearson menunjukan bahwa variabel kepemilikan manajerial 

sebesar -0,193 terhadap tingkat pengungkapan online CSR perusahaan manufaktur pada 

tingkat signifikansi 0,01. Hasil nilai korelasi yang negatif memiliki arti semakin rendah 

kepemilikan manajerial yang dimiliki perusahaan maka semakin tinggi pengungkapan online 

CSR. Variabel kontrol ukuran perusahaan juga menunjukan korelasi dengan tingkat 

pengungkapan online CSR sebesar 0,148 dengan tingkat signifikansi 0,05. Hal ini berarti 

semakin besar ukuran perusahaan, maka perusahaan akan lebih peduli terhadap pengungkapan 

online CSR.    

 

Uji Hipotesis  

Berdasarkan hasil pengujian regresi linier berganda, dengan menggunaan level of sig. 

5% diperoleh hasil yang mendukung hipotesis yang telah dipaparkan sebelumnya. Berdasarkan 

hasil uji statistik menemukan bahwa tidak semua variabel struktur kepemilikan memiliki 

pengaruh terhadap online CSR. Pertama, kepemilikan manajerial memiliki nilai signifikansi 

yang dilihat pada nilai z sebesar 0,003 yang berarti kurang dari 5% serta memiliki arah negatif 

sehingga kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap pengungkapan online CSR. Hal ini 

mengindikasikan bahwa semakin kecil nilai kepemilikan manajerial dalam suatu perusahaan 

akan mendorong meningkatnya online CSR disclosure pada perusahaan manufaktur di 

Indonesia. Hal ini sesuai dengan pendapat Ghazali (2007), kepemilikan manajerial 

kemungkinan tidak akan berinvestasi lebih banyak dalam kegiatan atau program sosial karena 

biaya investasi mungkin lebih banyak daripada keuntungan yang didapatkan. Selain itu juga 

sejalan dengan Penelitian sebelumnya menyebutkan bahwa kepemilikan manajerial 

berpengaruh negatif pada pengungkapan CSR (Ghazali, 2007; Oh et al., 2011). 
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Tabel 3. Uji Hipotesis 

Model B Std. Error T Z 95% Confidence Interval  

Lower Bound Upper Bound 

MO -0,720 0,238 -3,021 0,003 -1,191 -0,250 

IO -0,056 0,034 -1,636 0,103 -0,123 0,011 

FO -0,014 0,034 -0,419 0,676 -0,080 0,052 

OC 0,033 0,032 1,023 0,307 -0,030 0,095 

Size 0,011 0,004 2,677 0,008 0,003 0,020 

ROA 0,010 0,010 0,993 0,322 -0,010 0,029 

(Constant) 0,034 0,092 0,366 0,715 -0,148 0,216 

Sumber: Data diolah, 2021 

Kedua, kepemilikan Institusional, kepemilikan asing dan kepemilikan terkonsentrasi 

memiliki nilai z diatas nilai signifikansi yang artinya tidak memiliki pengaruh terhadap online 

CSR, Hal ini dikarenakan kesadaran akan tanggung jawab sosial di Indonesia masih belum 

kokoh dan membudaya sehingga besar kecilnya kepemilikan institusional belum bisa 

memberikan dorongan atas diungkapkannya CSR yang dilakukan perusahaan. Berdasarkan 

hasil statistik deskriptif juga dapat dilihat bahwa nilai minimum pengungkapan kepemilikan 

institusional mayoritas tidak diungkapkan atau tidak ada, namun kegiatan CSR perusahaan 

tetap berjalan. Sehingga dapat dikatakan bahwa kepemilikan institusional tidak mempengaruhi 

pengungkapan online CSR. Hal ini bisa terjadi kemungkinan regulasi di Indonesia masih 

kurang dalam mengatur asal-usul kepemilikan asing di perusahaan yang masih belum 

mengarah pada peningkatan aspek pembangunan jangka panjang seperti pengungkapan CSR, 

seperti hasil dalam penelitian Garanina & Aray (2020) yang menunjukan kepemilikan asing di 

perusahaan Rusia memiliki hubungan negatif dengan online CSR disclosure.  

Terakhir, menurut Hossain et al. (1994) menjelaskan bahwa perusahaan yang dimiliki 

secara luas berarti bahwa saham perusahaan tidak terkonsentrasi di tangan beberapa pemegang 

saham besar. Akan tetapi, jenis perusahaan ini mungkin memiliki sejumlah besar pemegang 

saham yang masing-masing memegang sebagian kecil saham perusahaan. Sehingga ketika 

sebuah perusahaan dipegang secara luas, masalah akuntabilitas publik mungkin menjadi lebih 

penting karena ada kemungkinan lebih besar bahwa perusahaan-perusahaan ini dipegang oleh 

publik secara luas. Tingkat akuntabilitas publik yang lebih tinggi mungkin memerlukan 

keterlibatan tambahan dalam kegiatan sosial atau masyarakat. Variabel ukuran perusahaan 

dapat mengontrol hubungan struktur kepemilikan dengan online CSR disclosure. 

 

KESIMPULAN  

Hasil penelitian telah menyajikan bukti empiris terkait struktur kepemilikan dalam online 

CSR disclosure pada perusahaan manufaktur di Indonesia. Hasil pengujian struktur 

kepemilikan manjerial menunjukkan adanya pengaruh terhadap online CSR disclosure, artinya 

semakin kecil nilai kepemilikan manajerial di perusahaan akan mendorong meningkatnya 

online CSR disclosure pada perusahaan manufaktur di Indonesia yang sejalan dan menguatkan 

penelitian terdahulu. Sementara kepemilikan institusional tidak berpengaruh pada online CSR 

disclosure. Hal ini mencerminkan investor institusional belum mempertimbangkan tanggung 

jawab sosial sebagai salah satu kriteria melakukan investasi. Demikian juga struktur 

kepemilikan asing dan terkonsentrasi tidak mampu membuktikan pengaruhnya terhadap online 

CSR disclosure. Hal ini kemungkinan terjadi karena regulasi dan kesadaran masyarakat di 
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Indonesia yang masih rendah akan pentingnya tanggung jawab sosial bagi perusahaan. Hasil 

akhir mengenai variabel kontrol menunjukkan bahwa perusahaan dengan ukuran yang lebih 

besar lebih sadar dan mementingakan kegiatan sosial dan CSR. Sedangkan, profitabilitas dalam 

hal ini ROA tidak memiliki pengaruh pada online CSR disclosure. 
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