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ABSTRAK
Penelitian bertujuan untuk mengetahui pengaruh Good Corporate
Governance (GCG) melalui ukuran dewan komisaris, proporsi
dewan komisaris independen, proporsi kepemilikan manajerial,
dan proporsi kepemilikan institusional pada Corporate Social
Responsibility Disclosure (CSRD) saat sebelum dan pada masa

pandemi Covid-19. CSRD diukur berdasarkan GRI Standards. e-ISSN 2302-8556
Sampel yang digunakan adalah perusahaan sektor Energi yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021 dengan Vol. 34 No. 4
104 amatan. Data dianalisis menggunakan regresi data panel Denpasar, 28 April 2024
dengan software Eviews. Hasil penelitian menunjukkan ukuran Hal. 919-934

dewan komisaris berpengaruh positif pada CSRD saat sebelum
dan pada masa pandemi Covid-19 yang mendukung teori
keagenan dan economics of information, sementara proporsi dewan
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ABSTRACT
This research aims to determine the effect of Good Corporate Governance
(GCG) through the board of commissioners, the board of independent
commissioners, managerial ownership, and institutional ownership on
Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD) before and during
the Covid-19 pandemic. CSRD is measured based on GRI Standards.
The sample used is Energy sector companies listed on Indonesia Stock
Exchange (IDX) in 2018-2021 with 104 observations. Data were
analyzed using panel data regression with Eviews software. The
research results show that the board of commissioners has a positive
effect on CSRD before and during the Covid-19 pandemic which
supports agency theory and the economics of information, while the
board of independent commissioners, managerial ownership, and
institutional ownership have no effect on CSRD before and during the
Covid-19 pandemic. Practically, companies need to increase CSRD
intensity, especially on economic, environmental and social topics.

Keywords: Corporate Social Responsibility; Disclosure; Good
Corporate Governance; GRI Standards.
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PENDAHULUAN

Corporate  Social Responsibility Disclosure (CSRD) merupakan media yang
digunakan oleh perusahaan untuk mengungkapkan aktivitas Corporate Social
Responsibility (CSR). CSR yang dalam Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas disebut sebagai tanggung jawab sosial dan lingkungan
adalah komitmen perseroan untuk berperan dalam meningkatkan kualitas
kehidupan dan lingkungan. Undang-undang tersebut juga mewajibkan perseroan
yang bidang usahanya terkait dengan sumber daya alam untuk melaksanakan
aktivitas CSR. Namun, item-item pengungkapannya belum diatur secara rinci
sehingga pelaksanaan aktivitas CSR dan intensitas pengungkapan pada setiap
perusahaan menjadi berbeda (Indraswari & Mimba, 2017). CSRD akan membuat
perusahaan mendapat citra baik karena CSRD di Indonesia masih bersifat sukarela
sesuai dengan preferensi perusahaan (Nawangsari et al., 2021).

CSRD yang masih bersifat sukarela juga dapat menjadi nilai tambah bagi
perusahaan pada masa krisis akibat pandemi Covid-19. Hubungan perusahaan
dengan pemegang saham akan lebih bermakna selama masa krisis dibandingkan
saat keadaan normal (Putra et al., 2022). Perusahaan perlu memberikan
pertanggungjawaban bukan hanya terkait kinerja ekonomi, tetapi juga kinerja
sosial dan lingkungan (Sudana, 2015). Hasil penelitian Albuquerque et al. (2020)
menemukan bahwa perusahaan dengan skor CSR tinggi memiliki performa harga
saham yang lebih baik pada kuartal pertama tahun 2020 saat pandemi Covid-19
dimulai. Putra et al. (2022) menemukan bahwa CSRD saat sebelum dengan selama
pandemi Covid-19 mengalami peningkatan sebesar 12,22%. Baatwah et al. (2022)
juga menemukan bahwa pandemi Covid-19 menyebabkan peningkatan yang
cukup besar dalam penganggaran dan pengeluaran aktivitas CSR. Perusahaan
menjadi lebih inisiatif dalam melaksanakan aktivitas CSR pada masa krisis yang
penuh dengan ketakutan dan ketidakpastian (Mahmud et al., 2021).

CSRD sehubungan dengan teori keagenan diperlukan guna meminimalisir
masalah asimetri informasi yang terjadi antara agen sebagai penerima amanat dan
prinsipal sebagai pemberi amanat. Teori keagenan berasumsi bahwa agen
(manajemen perusahaan) tidak akan selalu bertindak demi kepentingan prinsipal
(pemegang saham) karena kedua pihak merupakan pemaksimal utilitas (Jensen &
Meckling, 1976). CSRD dapat mengurangi asimetri informasi karena merupakan
media yang digunakan oleh perusahaan untuk mengungkap informasi mengenai
aktivitas CSR yang dilakukan. Konsep economics of information memberikan
pandangan bahwa informasi dapat memengaruhi pengambilan keputusan
pemegang saham karena memiliki nilai ekonomi di dalamnya (Stiglitz, 2017).
Pandangan tersebut juga didukung asumsi munculnya masalah keagenan
menurut Eisenhardt (1989), khususnya terkait dengan asumsi bahwa informasi
adalah komoditas yang dapat diperjualbelikan karena memiliki nilai ekonomi.
Kurangnya informasi yang dimiliki pihak tertentu dapat menyebabkan perbedaan
dalam penetapan nilai (Akerlof, 1970). CSRD membuat prinsipal memiliki
informasi aktivitas CSR yang bisa menekan oportunisme agen Eisenhardt (1989).

Pengungkapan informasi yang dilakukan perusahaan akan didorong oleh
penerapan Good Corporate Governance (GCG). Berdasarkan The Indonesia Corporate
Governance Manual (2014) disebutkan bahwa corporate governance adalah sistem
hubungan yang ditentukan oleh struktur dan proses. Sistem hubungan yang
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dimaksud adalah hubungan antara perusahaan dengan pemegang sahamnya.
Aktivitas CSR meliputi upaya pencegahan dampak negatif yang ditimbulkan oleh
aktivitas perusahaan (Sabatini & Sudana, 2019). Organ perusahaan yang menjadi
pelaksana dari prinsip-prinsip tata kelola yang terdiri dari transparansi,
akuntabilitas, responsibilitas, independensi, serta kewajaran dan kesetaraan akan
mendorong terpenuhinya kebutuhan pemegang saham terhadap informasi
aktivitas CSR perusahaan dengan didukung mekanisme GCG lainnya. Oleh
karena itu, penelitian ini menggunakan proksi ukuran dewan komisaris, proporsi
dewan komisaris independen, proporsi kepemilikan manajerial, dan proporsi
kepemilikan institusional yang diprediksi dapat mendorong intensitas CSRD.

Dewan komisaris merupakan organ pengawasan di perusahaan yang
bertugas untuk mengawasi dan memberikan nasihat terkait aktivitas pengelolaan
yang dilaksanakan oleh direksi (KNKG, 2021). Ukuran dewan komisaris
berdasarkan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 33 /POJK.04/2014 tentang
Direksi dan Dewan Komisaris Emiten atau Perusahaan Publik paling kurang
adalah dua orang yang salah satunya merupakan dewan komisaris independen,
dalam hal ukuran dewan komisaris hanya terdiri dari dua orang. Semakin banyak
ukuran dewan komisaris maka komposisi pengalaman dan keahliannya akan
semakin meningkat (Novianti & Eriandani, 2022). Ukuran dewan komisaris yang
lebih besar juga mengindikasikan bahwa organ perusahaan ini akan mewakili
keberagaman pemegang saham perusahaan sehingga transparansi CSRD dalam
laporan tahunan atau laporan keberlanjutan terpisah untuk memenuhi kewajiban
perusahaan akan semakin dimaksimalkan (Dias et al., 2017).

Pada komposisi dewan komisaris, terdapat dewan komisaris independen
yang tidak memiliki hubungan bisnis dan kekeluargaan dengan perusahaan
tersebut atau dengan kata lain tidak berasal dari pihak terafiliasi (KNKG, 2021).
Dewan komisaris independen yang memiliki profesionalisme tinggi akan dapat
menghasilkan keputusan yang lebih objektif dan bukan untuk kepentingan pihak
tertentu, melainkan untuk kepentingan perusahaan dan juga pemegang sahamnya
(Mahrani & Soewarno, 2018). Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor
33/POJK.04/2014 tentang Direksi dan Dewan Komisaris Emiten atau Perusahaan
Publik menyebutkan proporsi dewan komisaris independen adalah minimal 30%
dari jumlah seluruh anggota dewan komisaris perusahaan. Proporsi dewan
komisaris independen yang besar akan memberikan pengawasan yang lebih ketat
kepada manajemen dalam pengelolaan perusahaan, termasuk mengenai CSRD.

Mekanisme GCG lain yang diprediksi dapat memengaruhi CSRD adalah
proporsi kepemilikan manajerial. Proporsi kepemilikan manajerial merupakan
proporsi saham yang dimiliki oleh manajemen perusahaan, termasuk dewan
direksi dan dewan komisaris (Widhiadnyana & Ratnadi, 2019). Proporsi
kepemilikan manajerial yang besar akan semakin menyelaraskan kepentingan
manajemen dengan pemegang saham, sehingga tidak ada alasan bagi manajemen
untuk menutupi informasi kepada pemegang sahamnya. Perilaku oportunistik
manajer yang sering kali dilindungi oleh asimetri informasi dapat diminalisir
dengan proporsi kepemilikan manajerial (Shan et al., 2021). Penelitian oleh
Ongsakul et al. (2021) menunjukkan bahwa proporsi kepemilikan manajerial yang
besar akan semakin meningkatkan intensitas CSRD saat terjadi ketidakpastian
ekonomi seperti saat krisis akibat pandemi Covid-19.
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Proporsi kepemilikan institusional juga merupakan mekanisme GCG yang
dapat mendorong CSRD perusahaan. Proporsi kepemilikan institusional adalah
proporsi kepemilikan saham oleh pihak yang berbentuk lembaga, seperti yayasan,
bank, perusahaan asuransi, perusahaan investasi, dan lembaga lainnya (Nurleni et
al., 2018). Proporsi kepemilikan institusional yang besar dapat mengurangi
perilaku oportunistik manajer (Tarigan & Adisaputra, 2020). Investor institusional
dianggap lebih menyadari adanya masalah keagenan karena memiliki
pengetahuan, sistem informasi, dan sumber daya yang lebih baik sehingga CSRD
menjadi salah satu komponen dalam pengawasan (Krisna & Suhardianto, 2016).

Dias et al. (2017) menemukan bahwa ukuran dewan komisaris berpengaruh
positif pada CSRD, sementara Krisna & Suhardianto (2016) menemukan bahwa
tidak ada hubungan signifikan antara ukuran dewan komisaris dengan CSRD.
Proporsi dewan komisaris independen juga menunjukkan pengaruh berbeda pada
CSRD dalam penelitian Tarigan & Adisaputra (2020) dengan pengaruh positif
signifikan, sementara kedua variabel tersebut ditunjukkan tidak memiliki
hubungan pada penelitian Herdi & NR (2020). Terkait proporsi kepemilikan
manajerial, hasil penelitian Arikarsita & Wirakusuma (2020) menemukan
hubungan positif antara proporsi kepemilikan manajerial pada CSRD, tetapi tidak
menunjukkan hubungan signifikan pada hasil penelitian Sari & Handini (2021).
Penelitian Nurleni et al. (2018) mendapatkan hasil bahwa proporsi kepemilikan
institusional berpengaruh positif pada CSRD. Namun, Habbash (2016)
menemukan bahwa proporsi kepemilikan institusional justru tidak berpengaruh
pada CSRD. Berdasarkan penelitian terdahulu, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh ukuran dewan komisaris, proporsi dewan komisaris
independen, proporsi kepemilikan manajerial, dan proporsi kepemilikan
institusional pada CSRD dengan menggunakan periode penelitian saat sebelum
pandemi Covid-19 (2018-2019) dan pada masa pandemi Covid-19 (2020-2021).

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor Energi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) saat sebelum pandemi Covid-19 (2018-2019) dan pada
masa pandemi Covid-19 (2020-2021). Sektor Energi berdasarkan Panduan IDX
Industrial Classification (IDX-IC) adalah perusahaan pertambangan minyak bumi,
gas alam, batu bara, dan perusahaan yang menyediakan jasa pendukung dalam
kegiatannya untuk menjual produk dan jasa berkaitan dengan ekstraksi energi
yang mencakup energi tidak terbarukan serta energi alternatif. Perusahaan sektor
Energi merupakan perusahaan high profile yang memiliki tingkat sensitivitas tinggi
pada lingkungan (Yulia & Afrianti, 2014).

Ukuran Dewan Komisaris (X1) Hi +)
H
Proporsi Dewan Komisaris Independen (X») 2 () CSRD (Y) saat sebelum
Wb dan pada masa
Proporsi Kepemilikan Manajerial (X3) % pandemi Covid-19
H,y
Proporsi Kepemilikan Institusional (Xy)

Gambar 1. Model Penelitian
Sumber: Data Penelitian, 2022

922



E-JURNAL AKUNTANSI
VOL 34 NO 4 APRIL 2024 HLMN. 919-934

Dewan komisaris sebagai mekanisme pengendalian internal tertinggi
bertanggung jawab untuk melakukan pengawasan pada tindakan direksi dalam
mengelola perusahaan (Firmansyah et al., 2020). Berdasarkan teori keagenan,
pengawasan dari dewan komisaris dapat meningkatkan intensitas CSRD sehingga
bisa mengurangi asimetri informasi. Economics of information menyatakan bahwa
informasi tersebut perlu diungkap karena memiliki nilai ekonomi (Stiglitz, 2017).
Dias et al. (2017), Tarigan & Adisaputra (2020), Thasya et al. (2020), Herizona &
Yuliana (2021), serta Novianti & Eriandani (2022) menemukan semakin besar
ukuran dewan komisaris maka akan berpengaruh positif pada intensitas CSRD.
Berdasarkan penjelasan tersebut, maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut.

Hi: Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif pada CSRD saat sebelum dan
pada masa pandemi Covid-19.

Pengawasan terhadap CSRD perusahaan juga akan dimaksimalkan oleh
dewan komisaris independen. Berdasarkan teori keagenan, asimetri informasi
akan diminimalisir dengan CSRD sehingga pemegang saham juga memiliki
informasi tentang aktivitas CSR perusahaan. Dewan komisaris independen
sebagai pihak yang tidak terafiliasi dengan perusahaan dapat mengawasi kinerja
manajemen terkait CSRD yang meminimalisir adanya masalah asimetri informasi
(Hien & Hai, 2020). Tarigan & Adisaputra (2020), Fitriyah (2020), Putri &
Fanggidae (2021), Herizona & Yuliana (2021), serta Novianti & Eriandani (2022)
menemukan bahwa proporsi dewan komisaris independen dapat berpengaruh
positif pada intensitas CSRD. Maka, hipotesis yang diajukan yaitu sebagai berikut.
H»: Proporsi dewan komisaris independen berpengaruh positif pada CSRD saat

sebelum dan pada masa pandemi Covid-19.

Menurut teori keagenan, proporsi kepemilikan manajerial yang terdapat di
perusahaan membuat manajemen menjadi lebih berhati-hati dalam bertindak.
Perilaku oportunistik manajemen yang memanfaatkan kondisi asimetri informasi
dapat ditekan melalui CSRD yang sesuai dengan konsep economics of information
bahwa informasi memiliki nilai ekonomi sehingga perlu diungkapkan. Penelitian
Wulandari & Sudana (2018), Singal & Putra (2019), Arikarsita & Wirakusuma
(2020), Tarigan & Adisaputra (2020), Saleh & Yenti (2022) mendapatkan hasil
bahwa proporsi kepemilikan manajerial memiliki pengaruh yang positif pada
CSRD. Berdasarkan hal tersebut, hipotesis dirumuskan sebagai berikut.

Hs: Proporsi kepemilikan manajerial berpengaruh positift pada CSRD saat
sebelum dan pada masa pandemi Covid-19.

Proporsi kepemilikan institusional dapat memberikan pengawasan pada
kinerja manajemen dalam mengungkapkan aktivitas CSR perusahaan.
Pengawasan yang besar dari pihak investor institusi dapat menekan asimetri
informasi berdasarkan teori keagenan. Pengungkapan informasi berdasarkan
economics of information perlu dilakukan agar pemegang saham dapat
menggunakan informasi tersebut dalam proses pengambilan keputusannya.
Pengaruh positif dari pengawasan investor institusi melalui kepemilikan
institusional pada CSRD diperoleh pada hasil penelitian Sukasih & Sugiyanto
(2017), Edison (2017), Nurleni et al. (2018), Singal & Putra (2019), serta Sari &
Handini (2021). Oleh karena itu, hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut.
Hy: Proporsi kepemilikan institusional berpengaruh positif pada CSRD saat

sebelum dan pada masa pandemi Covid-19.
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METODE PENELITIAN

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
observasi nonpartisipan dengan data sekunder. Data variabel ukuran dewan
komisaris, proporsi dewan komisaris independen, proporsi kepemilikan
manajerial, dan prorporsi kepemilikan institusional saat sebelum dan pada masa
pandemi Covid-19 dikumpulkan melalui laporan tahunan. Khusus pada variabel
CSRD, data dikumpulkan melalui laporan tahunan dan laporan keberlanjutan
terpisah. Apabila laporan keberlanjutan terpisah perusahaan tidak dapat diakses,
maka data CSRD hanya dikumpulkan melalui laporan tahunan.

Populasi dari penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor Energi yang
terdaftar di BEI periode 2018-2021. Sampel penelitian diseleksi dengan teknik
purposive sampling menggunakan kriteria-kriteria tertentu. Jumlah perusahaan
yang memenuhi kriteria adalah 26 perusahaan dengan total 104 amatan selama
periode 2018-2021. Penentuan sampel penelitian disajikan pada Tabel 1.

Tabel 1. Proses Penentuan Sampel Penelitian
No. Kriteria Jumlah
1  Perusahaan sektor Energi terdaftar BEI selama periode 2018-2021 62
2 Perusahaan sektor Energi yang laporan tahunan atau laporan ®)
keberlanjutan terpisah selama periode 2018-2021 tidak dapat diakses
3  Perusahaan sektor Energi yang tidak menampilkan informasi proporsi

kepemilikan manajerial dan proporsi kepemilikan institusional selama (28)
periode 2018-2021
Jumlah perusahaan yang terpilih sebagai sampel 26
Jumlah amatan selama 4 tahun periode penelitian 104

Sumber: Data penelitian, 2022

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah CSRD.
Variabel independennya adalah ukuran dewan komisaris (X1), proporsi dewan
komisaris independen (Xz), proporsi kepemilikan manajerial (Xs), dan proporsi
kepemilikan institusional (X4).

CSRD didefinisikan sebagai tindakan perusahaan dalam memberikan
informasi tentang aspek ekonomi, lingkungan, dan sosialnya melalui laporan
tahunan atau laporan keberlanjutan terpisah (Sadou et al., 2017). CSRD pada
penelitian ini diukur dengan mengacu pada Global Reporting Initiative Standards
(GRI Standards) yang terdiri dari 149 indikator yang harus diungkapkan
perusahaan. Indikator tersebut meliputi Landasan (GRI 101), Pengungkapan
Umum (GRI 102), dan Pendekatan Manajemen (GRI 103) serta pengungkapan
topik spesifik dalam seri 200 (ekonomi), seri 300 (lingkungan), dan seri 400 (sosial).
Perhitungan dilakukan dengan membagi total indikator pengungkapan yang
dilakukan perusahaan dengan yang seharusnya diungkapkan. Setiap indikator
yang diungkapkan masing-masing akan diberikan skor 1 dan apabila tidak diberi

skor 0. Adapun rumus untuk menghitung CSRD, yaitu:
CSRD; _ Jumlah indikator yang diungkap perusahaan (1)

B Jumlah indikator yang seharusnya diungkap perusahaan

Dewan komisaris adalah organ perusahaan yang bertanggung jawab

dalam melakukan pengawasan dan memberikan nasihat kepada direksi sebagai
organ yang mengelola perusahaan (KNKG, 2021). Ukuran dewan komisaris
merupakan jumlah personal yang menduduki jabatan sebagai dewan komisaris
pada setiap perusahaan (Firmansyah et al., 2020). Menurut Peraturan Otoritas Jasa
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Keuangan Nomor 33/POJK.04/2014 tentang Direksi dan Dewan Komisaris
Emiten atau Perusahaan Publik, ukuran dewan komisaris minimal adalah dua
orang. Pengukuran ukuran dewan komisaris, yaitu:
UDKM; = Jumlah dewan komisaris perusahaan....................c.ccoeeeeennnn. (2)
Dewan komisaris independen merupakan bagian dari dewan komisaris
perusahaan yang tidak memiliki hubungan dengan pihak manajemen (KNKG,
2021). Proporsi dewan komisaris independen adalah jumlah dewan komisaris
independen dibanding dengan jumlah dewan komisaris perusahaan. Peraturan
Otoritas Jasa Keuangan Nomor 33/POJK.04/2014 tentang Direksi dan Dewan
Komisaris Emiten atau Perusahaan Publik menyebutkan bahwa proporsi dewan
komisaris independen perusahaan wajib paling kurang 30% dari jumlah anggota

dewan komisaris. Pengukuran proporsi dewan komisaris independen, yaitu:
PDKI __Jumlah dewan komisaris independen perusahaan (3)
. =

Jumlah dewan komisaris perusahaan

Kepemilikan manajerial merupakan kondisi yang menunjukkan bahwa

pihak manajemen yaitu dewan komisaris dan dewan direksi memiliki saham
perusahaan (Edison, 2017). Proporsi kepemilikan manajerial menunjukkan
perbandingan jumlah saham yang dimiliki oleh manajemen perusahaan dengan
jumlah saham perusahaan yang beredar. Pengukuran proporsi kepemilikan

manajerial dalam penelitian ini, yaitu:
PKMYJ; _ Jumlah saham yang dimiliki manajemen perusahaan ( 4)

Jumlah saham perusahaan yang beredar
Proporsi kepemilikan institusional adalah proporsi kepemilikan saham
perusahaan oleh investor berbentuk institusi, seperti yayasan, bank, perusahaan
asuransi, perusahaan investasi, dana pensiun, perseroan terbatas, dan institusi lain
(Nurleni et al., 2018). Proporsi kepemilikan institusional adalah perbandingan
jumlah saham yang dimiliki oleh investor institusi dengan jumlah saham

perusahaan yang beredar. Pengukuran proporsi kepemilikan institusional, yaitu:
umlah saham perusahaan yang dimiliki investor institusi
PKIN; =1 P yang )

Jumlah saham perusahaan yang beredar

Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi data panel dengan

menggunakan software Eviews. Pengujian meliputi pemilihan model regresi data

panel, uji asumsi klasik, uji regresi, uji koefisien determinasi (R?), uji signifikansi

simultan (uji F), dan uji signifikansi parameter individual (uji t) yang dilakukan

dua kali untuk periode sebelum dan pada masa pandemi Covid-19. Secara umum,
persamaan model regresi data panel dapat dirumuskan sebagai:

Yii=a+ [31X1it + ﬁ2X2it + [33X31t + ﬁ4X4it R 2Tt (6)
Keterangan:

Y = Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD)
a = Konstanta

Bi- P+ = Koefisien regresi

X1 = Ukuran dewan komisaris

Xz = Proporsi dewan komisaris independen

X3 = Proporsi kepemilikan manajerial

Xy = Proporsi kepemilikan institusional

e = Error terms

i = Individu atau perusahaan

t = Waktu
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik deskriptif menyajikan informasi setiap variabel yang digunakan dalam
penelitian berdasarkan hasil analisis menggunakan software Eviews, seperti
menggambarkan jumlah sampel yang digunakan, nilai minimum, nilai
maksimum, rata-rata, dan standar deviasi. Hasil analisis statistik deskriptif saat
sebelum pandemi Covid-19 (t.1) dan pada masa pandemi Covid-19 (to) serta rata-
rata per tahun setiap variabel disajikan pada Tabel 2.

Tabel 2. Statistik Deskriptif saat Sebelum dan pada Masa Pandemi Covid-19

CSRD UDKM PDKI PKMJ] PKIN
ta to t1 to t1 to ta to ta to

Mean 52 033 044 431 417 042 043 003 0,03 083 0,82
Maximum 52 069 084 800 800 067 067 021 022 099 0,99
Minimum 52 015 015 200 200 033 033 000 000 041 0,38
Std. Dev. 52 015 020 1,55 1,65 0,10 0,08 0,06 005 015 0,17
Mean (2018) 26 0,31 4,27 0,42 0,03 0,83

Mean (2019) 26 0,35 4,35 041 0,03 0,83

Mean (2020) 26 0,38 4,19 0,42 0,03 0,82
Mean (2021) 26 0,50 4,15 0,43 0,03 0,82

Sumber: Data Penelitian, 2023

CSRD saat sebelum pandemi Covid-19 dengan pada masa pandemi Covid-
19 menunjukkan adanya peningkatan pada rata-rata dari 0,33 menjadi 0,44. Dapat
dilihat pula pada rata-rata tahunan CSRD yang terus mengalami peningkatan dari
tahun 2018 hingga 2021. Perubahan yang cukup besar terjadi pada nilai rata-rata
CSRD dari tahun 2020 ke tahun 2021 yang merupakan masa pandemi Covid-19
dengan peningkatan sebesar 0,11 atau 11%. CSRD dapat menjadi strategi untuk
meningkatkan citra perusahaan saat keadaan krisis seperti pandemi Covid-19.
Peningkatan tersebut juga menunjukkan bahwa perusahaan semakin menyadari
pentingnya CSRD dalam menjaga hubungan dengan pemegang saham.

Ukuran dewan komisaris (UDKM) dan proporsi dewan komisaris (PDKI)
telah memenuhi Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 33/POJK.04/2014
tentang Direksi dan Dewan Komisaris Emiten atau Perusahaan Publik. Ukuran
dewan komisaris perusahaan memiliki nilai minimum sebesar 2. Ukuran tersebut
sudah memenuhi ukuran minimum dewan komisaris yang wajib terdapat dalam
perusahaan berdasarkan peraturan yang berlaku. Begitu pula dengan proporsi
dewan komisaris indeenden yang memiliki nilai minimal 0,33 atau 33%. Proporsi
tersebut telah sesuai dengan peraturan yang menyebutkan bahwa proporsi dewan
komisaris independen wajib minimal 30% dari total dewan komisaris perusahaan.

Kepemilikan manajerial (PKM]J) saat sebelum dan pada masa pandemi
Covid-19 tidak menunjukkan perubahan berdasarkan rata-rata per tahunnya.
Namun, standar deviasi pada kedua periode yang masing-masing sebesar 0,06 dan
0,05 nilainya lebih besar daripada rata-rata sebesar 0,03 pada kedua periode. Nilai
standar deviasi yang lebih besar dari nilai rata-rata tersebut menunjukkan variasi
antara nilai maksimum dan minimum yang besar. Kepemilikan institusional
(PKIN) menunjukkan sebaliknya, yaitu standar deviasi pada kedua periode yang
masing-masing bernilai 0,15 dan 0,17 lebih kecil dari nilai rata-rata 0,83 dan 0,82
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saat sebelum dan pada masa pandemi Covid-19. Hal ini berarti tidak terdapat
perbedaan yang besar antara nilai maksimum dan nilai minimum. Nilai rata-rata
proporsi kepemilikan institusional tidak menunjukkan perbedaan yang besar saat
sebelum dan pada masa pandemi Covid-19.

60.00
50.00
40.00 35,19
3000 2213
20.00 1031 1160 15,15
10.00 356 471 5,08 ‘
0.00 — [ |
GRI 100 GRI 200 GRI 300 GRI 400
m Sebelum Pandemi Covid-19 Pada Masa Pandemi Covid-19

Gambar 2. Rata-Rata CSRD Berdasarkan GRI Standards
Sumber: Data Penelitian, 2023

Rata-rata CSRD berdasarkan GRI Standards yang dilakukan perusahaan
sektor Energi yang dijadikan sebagai sampel penelitian pada saat sebelum
pandemi Covid-19 (2018-2019) dan pada masa pandemi Covid-19 (2020-2021) juga
disajikan dalam penelitian ini, yaitu pada Gambar 2. Jumlah pengungkapan
maksimal pada GRI 100 adalah 60 indikator, pada GRI 200 adalah 17 indikator,
GRI 300 adalah 32 indikator, dan GRI 400 adalah 40 indikator. Terjadi peningkatan
pada setiap pengungkapan seri GRI saat sebelum dan pada masa pandemi Covid-
19. Intensitas CSRD paling banyak adalah pada pengungkapan GRI 100 mengenai
standar universal. Dibandingkan pengungkapan topik ekonomi, lingkungan, dan
sosial, perusahaan justru lebih banyak mengungkapkan standar universal seputar
landasan, profil organisasi, strategi, etika dan integritas, tata kelola, keterlibatan
pemangku kepentingan, praktik pelaporan, dan pendekatan manajemen.

Model regresi data panel yang dapat berupa common effects model (CEM),
fixed effects model (FEM), dan random effects model (REM) dipilih salah satunya
dengan menggunakan uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier. Dari hasil
ketiga uji tersebut, model regresi data panel yang lebih tepat untuk digunakan
adalah REM, baik pada periode sebelum pandemi Covid-19 dan juga pada masa
pandemi Covid-19. Dikarenakan REM terpilih sebagai model regresi yang lebih
tepat, maka uji heteroskedastisitas tidak diperlukan karena model tersebut
menggunakan metode generalized least square (GLS) yang merupakan salah satu
cara untuk mengatasi masalah heteroskedastisitas (Gujarati & Porter, 2009: 375).
Selain itu, penelitian ini menggunakan data micro panel sehingga masalah
otokorelasi menjadi tidak relevan untuk dipermasalahkan (Algifari, 2021: 51). Uji
asumsi klasik yang diperlukan adalah uji normalitas dan uji multikolinearitas.

Pada model regresi sebelum pandemi Covid-19, residual data tidak
berdistribusi normal sehingga dilakukan transformasi data ke dalam bentuk log
untuk mengatasi permasalahan tersebut. Model regresi pada masa pandemi
Covid-19 didapatkan hasil uji bahwa residual data sudah berdistribusi normal.
Berdasarkan uji yang dilakukan, tidak terdapat masalah multikolinearitas pada
kedua model regresi, yaitu sebelum dan pada masa pandemi Covid-19.
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Tabel 3. Hasil Regresi REM saat Sebelum dan pada Masa Pandemi Covid-19

Sebelum Pandemi Covid-19 Pada Masa Pandemi Covid-19
. Std. Std.

Variable Coef. Error t-Stat.  Prob.  Coef. Error t-Stat.  Prob.
(Constant) -2,189 0,411 -5,322 0,000 0,326 0,285 1,145 0,258
UDKM 0,503 0,203 2,472 0,017 0,054 0,019 2,807 0,007
PDKI -0,159 0,292 0,544 0,589 0,046 0,344 0,133 0,895
PKM] -0,024 0,29 -0,826 0413 -0,549 0,690 -0,796 0,430
PKIN -0,079 0,356 -0,223 0,824 -0,138 0,222 -0,622 0,537
Adjusted R? 0,112 0,088
Prob(F-
statistic) 0,048 0,080

Sumber: Data Penelitian, 2023

Berdasarkan Tabel 3, dapat disimpulkan bahwa nilai adjusted R? pada
sebelum pandemi Covid-19 sebesar 0,112 berarti 11,2% variasi variabel CSRD
dipengaruhi oleh ukuran dewan komisaris, proprosi dewan komisaris
independen, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional. Variasi
variabel CSRD sebesar 88,8% dipengaruhi oleh variabel lain di luar model. Pada
masa pandemi Covid-19, nilai adjusted R? adalah sebesar 0,080. Nilai tersebut
menunjukkan bahwa 8% variasi variabel CSRD dipengaruhi oleh empat variabel
dalam model regresi dan 92% lainnya dipengaruhi oleh variabel lain di luar model.
Nilai Prob(F-statistic) pada model regresi sebelum pandemi Covid-19 adalah 0,048
yang lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05. Dengan begitu disimpulkan bahwa
variabel independen secara simultan memengaruhi variabel CSRD. Pada model
regresi masa pandemi Covid-19, nilai Prob(F-statistic) ditunjukkan sebesar 0,080.
Nilai tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05 sehingga disimpulkan
variabel independen secara simultan tidak berpengaruh pada variabel CSRD.

Berdasarkan hasil analisis regresi sebelum pandemi Covid-19, variabel
ukuran dewan komisaris (UDKM) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,503
dengan probabilitas uji t sebesar 0,000 yang lebih kecil dibandingkan tingkat
signifikansi 0,05. Pada hasil analisis regresi masa pandemi Covid-19, variabel
ukuran dewan komisaris memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,054 dengan
probabilitas uji t sebesar 0,007 yang nilainya lebih kecil dari tingkat signifikansi
0,05. Hasil uji t tersebut menunjukkan bahwa variabel ukuran dewan komisaris
memiliki pengaruh positif dan signifikan pada variabel CSRD saat sebelum dan
juga pada masa pandemi Covid-19. Hipotesis pertama (Hi) yang menyatakan
ukuran dewan komisaris berpengaruh positif pada CSRD saat sebelum dan pada
masa Covid-19 diterima. Hasil penelitian ini mendukung penelitian oleh Dias et
al. (2017), Tarigan & Adisaputra (2020) , serta Novianti & Eriandani (2022), tetapi
tidak selaras dengan penelitian Krisna & Suhardianto (2016) serta Fitriyah (2020).
Teori keagenan yang menunjukkan bahwa pengawasan dari dewan komisaris bisa
meminimalisir asimetri informasi dengan pengungkapan informasi aktivitas CSR
tercermin dalam hasil penelitian ini. Semakin besar ukuran dewan komisaris akan
membuat pengawasan menjadi lebih ketat sehingga bisa mengurangi tindakan
menyimpang dari manajemen sehubungan dengan kontrak keagenan antara
manajemen dan pemegang saham terkait pengungkapan informasi aktivitas CSR.
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Proporsi dewan komisaris independen (PDKI) pada hasil analisis regresi
saat sebelum pandemi Covid-19 memiliki koefisien regresi sebesar -0,159 dengan
probabilitas uji t sebesar 0,589 yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Pada
hasil analisis regresi masa pandemi Covid-19, proporsi komisaris independen
memiliki koefisien regresi sebesar 0,046 dengan probabilitas uji t sebesar 0,895.
Hasil uji t saat sebelum dan pada masa pandemi Covid-19 menunjukkan bahwa
variabel proporsi dewan komisaris independen tidak berpengaruh signifikan
pada variabel CSRD. Hipotesis kedua (Hz) yang menyatakan proporsi dewan
komisaris independen berpengaruh positif pada CSRD saat sebelum dan pada
masa pandemi Covid-19 ditolak. Penelitian ini tidak mendukung teori keagenan
bahwa pengawasan dari dewan komisaris independen dapat meningkatkan CSRD
perusahaan. Hal ini dikarenakan dewan komisaris independen yang terdapat di
perusahaan tidak dapat menjalankan perannya untuk memberikan pengawasan
pada manajemen terkait dengan pelaksanaan dan pengungkapan aktivitas CSR
perusahaan (Herdi & NR, 2020). Penelitian ini sejalan dengan penelitian oleh Dias
et al. (2017), Widyastari & Sari (2018), serta Herdi & NR (2020), tetapi tidak sejalan
dengan penelitian Tarigan & Adisaputra (2020) serta Putri & Fanggidae (2021).

Hasil analisis regresi pada sebelum pandemi Covid-19 menunjukkan
koefisien regresi variabel proporsi kepemilikan manajerial (PKM]J) sebesar -0,024
dengan probabilitas uji t sebesar 0,413. Proporsi kepemilikan manajerial pada hasil
analisis regresi saat pandemi Covid-19 memiliki koefisien regresi sebesar -0,549
dengan probabilitas uji t sebesar 0,430. Hasil uji t menunjukkan nilai probabilitas
lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05 saat sebelum dan pada masa pandemi
Covid-19 sehingga variabel proporsi kepemilikan manajerial disimpulkan tidak
memiliki pengaruh signfikan pada variabel CSRD. Hipotesis ketiga (Hs) yang
menyatakan kepemlikan manajerial berpengaruh positif pada CSRD saat sebelum
dan pada masa pandemi Covid-19 ditolak. Hasil penelitian ini tidak mendukung
teori keagenan bahwa kepemilikan saham oleh manajemen dapat meminimalisir
asimetri informasi. CSRD dapat mengatasi masalah asimetri informasi antara
manajemen dan pemegang saham seputar informasi aktivitas CSR. Proporsi
kepemilikan manajerial yang relatif kecil menyebabkan manajemen belum dapat
memaksimalkan CSRD. Penelitian ini selaras dengan hasil penelitian oleh Salehi
et al. (2017), Andriani & Sudana (2023), serta Sari & Handini (2021). Namun, hasil
penelitian ini tidak mendukung hasil pada penelitian oleh Wulandari & Sudana
(2018), Arikarsita & Wirakusuma (2020), serta Tarigan & Adisaputra (2020).

Proporsi kepemilikan institusional (PKIN) pada hasil analisis regresi
sebelum pandemi Covid-19 memiliki koefisien regresi sebesar -0,079 dengan nilai
probabilitas uji t sebesar 0,824 yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Pada
hasil regresi masa pandemi Covid-19, proporsi kepemilikan institusional memiliki
koefisien regresi sebesar -0,138 dengan probabilitas uji t sebesar 0,537 yang lebih
besar daripada tingkat signifikansi 0,05. Hasil tersebut menunjukkan variabel
proporsi kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh signifikan pada
CSRD saat sebelum dan pada masa pandemi Covid-19. Hipotesis keempat (Ha)
yang menyatakan kepemlikan institusioal berpengaruh positif pada CSRD saat
sebelum dan pada masa pandemi Covid-19 ditolak. Penelitian ini tidak
mendukung teori keagenan bahwa pengawasan dari proporsi kepemilikan
institusional yang besar dapat meningkatkan CSRD. Tidak adanya hubungan

929



NANTARI, N. M. S. D., & SUDANA, L. P.
GOOD CORPORATE GOVERNANCE...

antara proporsi kepemilikan institusional dengan CSRD menunjukkan bahwa
investor institusi tidak begitu memerhatikan CSRD dan tidak menggunakannya
sebagai sumber informasi dalam membuat keputusan (Salehi et al., 2017). Masih
rendahnya rata-rata CSRD perusahaan yang disajikan pada Tabel 2
menggambarkan bahwa CSRD bukan merupakan fokus pengawasan dari investor
institusi sehingga besar atau kecilnya proporsi kepemilikan institusional tidak
akan berpengaruh pada CSRD. Hasil pada penelitian ini tidak mendukung
penelitian Sukasih & Sugiyanto (2017), Nurleni et al. (2018), serta Sari & Handini
(2021), tetapi sebaliknya mendukung penelitian oleh Habbash (2016), Salehi et al.
(2017), serta Putri & Badera (2022).

SIMPULAN

Ukuran dewan komisaris menunjukkan pengaruh positif pada CSRD saat sebelum
dan pada masa pandemi Covid-19. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar
ukuran dewan komisaris, maka intensitas CSRD perusahaan juga akan semakin
meningkat pada kedua periode tersebut. Proporsi dewan komisaris independen,
proporsi kepemilikan manajerial, dan proporsi kepemilikan institusional tidak
berpengaruh signifikan pada CSRD saat sebelum dan pada masa pandemi Covid-
19. Hasil ini bermakna bahwa besar atau kecilnya proporsi dewan komisaris
independen, proporsi kepemilikan manajerial, dan proporsi kepemilikan
institusional tidak akan berpengaruh pada intensitas CSRD, baik saat sebelum dan
pada masa pandemi Covid-19. Dengan begitu, hasil penelitian tidak mendukung
teori keagenan bahwa proporsi dewan komisaris independen, proporsi
kepemilikan manajerial, dan proporsi kepemilikan institusional bisa mengurangi
asimetri informasi melalui CSRD.

Perusahaan dapat lebih memaksimalkan CSRD dalam laporan tahunan
atau pada laporan keberlanjutan terpisah setiap tahunnya, terutama pada topik
ekonomi, lingkungan, dan sosial. Penelitian ini menggunakan empat variabel dan
menemukan bahwa hanya variabel ukuran dewan komisaris yang berpengaruh
pada CSRD. Penelitian selanjutnya direkomendasikan untuk meneliti lebih lanjut
mengenai berbagai faktor seputar keberagaman dewan komisaris, seperti gender,
pendidikan, kewarganegaraan, dan lain sebagainya untuk mengetahui komposisi
dewan komisaris mana yang dapat meningkatkan intensitas CSRD. Penelitian ini
juga terbatas pada perusahaan sektor Energi yang terdaftar di BEI. Peneliti
merekomendasikan agar penelitian selanjutnya menganalisis CSRD perusahaan
sektor lain di BEI sehingga dapat diketahui intensitas CSRD pada sektor lainnya.
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