
97 

 

PENGARUH TINGKAT PENGUNGKAPAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY 

TERHADAP INFORMATION ASYMMETRY DENGAN VARIABEL KONTROL FIRM SIZE 

DAN EARNING QUALITY PADA PERUSAHAAN TERBUKA DI INDONESIA 

 

Devina Andriani Tandiono dan Juniarti 

Akuntansi Bisnis Universitas Kristen Petra 

Email : yunie@peter.petra.ac.id 

 

ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh tingkat pengungkapan Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap asimetri informasi. Pengungkapan CSR diukur 

menggunakan skor tingkat pengungkapan CSR yang dinilai menggunakan kriteria guidelines dari 

GRI versi G3. Asimetri informasi diukur menggunakan bid-ask spread. Penelitian ini 

menggunakan variabel kontrol firm size dan earning quality. Penelitian ini dilakukan terhadap 

perusahaan publik di Indonesia yang menerbitkan sustainability report yang terdaftar dalam GRI 

Database dengan jumlah sampel sebanyak 104 pengamatan.  Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa pengungkapan CSR berpengaruh positif signifikan terhadap asimteri informasi. Hasil 

penelitian juga menunjukkan bahwa firm size tidak berpengaruh terhadap asimetri informasi,  

sementara earning quality berpengaruh negatif signifikan terhadap asimetri informasi. 

Kata kunci : Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR), Asimetri Informasi, Tingkat 

Pengungkapan CSR, Sustainability Reporting, Bid-Ask Spread, Firm Size dan Earning Quality. 

 

ABSTRACT 

 

This study aimed to examine and to prove the affect of corporate social responsibility 

disclosure level on information asymmetry. Corporate social responsibility disclosure was 

measured by Corporate Social Responsibility Disclosure Level that valued by GRI criteria.  

Information asymmetry measured by bid-ask spread. This research used firm size and earning 

quality as control variables. This research was carried out on public companies in Indonesia which 

published sustainability report with a sample of 104 observations. The result showed that there 

was a positive significant correlation of corporate social responsibility disclosure on bid-ask spread.  

The result also showed that firm size had no affect on bid-ask spread, while the earning quality 

had negative significant correlation on bid-ask spread. 

Keywords : Corporate Social Responsibility Disclosure, Information Asymmetry, Corporate Social 

Responsibility Disclosure Level, Bid-Ask Spread, Firm Size, and Earning Quality 

 

 

 

 

 

PENDAHULUAN 

Selama beberapa dekade terakhir Corporate Social 

Responsibility (CSR) telah menjadi topik yang 

menarik banyak perhatian para akademisi, 

pebisnis, praktisi, regulator dan bidang keuangan 

lainnya (Cui et al., 2012; Lu & Chueh, 2015). 

Banyak organisasi memandang bahwa kinerja 

corporate social responsibility dapat membawa 

organisasi ke posisi yang lebih baik, yang akhirnya 

berdampak pada kelangsungan hidup jangka 

panjang organisasi (Chang et al., 2008). Beberapa 

hasil studi juga menunjukkan bahwa kini investor 

mencari informasi yang dapat dipercaya tentang 

kinerja CSR organisasi dan secara aktif 

menggunakan informasi tersebut dalam keputusan 

investasinya (Alniacik et al., 2010 ; CICA, 2010; 

Cohen et al., 2011).  Meskipun keberadaan 

informasi mengenai kinerja CSR perusahaan 

semakin penting bagi investor, bukti peranannya 

dalam penilaian investor atas perusahaan masih 

kurang (Cormier et al., 2010; Cohen et al., 2011; Cho 

et al., 2013).  

Di dalam penelitian-penelitian sebelumnya, 

mayoritas penelitian membahas mengenai 

hubungan antara CSR dan Corporate Financial 

Performance (CFP). Sementara itu, penelitian yang 

membahas hubungan antara CSR dan asimetri 
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informasi masih jarang ditemui, diantaranya 

adalah Cormier et al., Cormier et al. (2010), Cui et 

al. (2012), Hung et al. (2013), Cho et al. (2013), 

Lopatta et al. (2014), Mirhosseini et al. (2014), 

Lopatta et al. (2015), Hapsoro (2015), Sumenescu & 

Curmei (2015), Lu & Chueh (2015), Martinez et al. 

(2015) Diebecker (2016), Cui et al. (2016). Oleh 

karena itu, jika dibandingkan dengan penelitian 

lainnya yang mayoritas membahas hubungan CSR 

dengan CFP, dapat dikatakan bahwa topik 

pembahasan CSR dan informasi asimetri masih 

kurang dieksplorasi. Bukti-bukti empiris apakah 

pengungkapan CSR berpengaruh terhadap 

informasi asimetri masih sangat sedikit. 

Secara teoritis pengungkapan CSR dapat 

mengurangi permasalahan asimetri informasi. 

Dengan perusahaan memberikan sinyal berupa 

pengungkapan informasi non-keuangan seperti 

CSR kepada investor, transparansi perusahaan 

akan meningkat (Norwegian Ministry of Foreign 

Affairs, 2009). Transparansi ini berkaitan dengan 

ketersediaan informasi bagi pihak luar perusahaan 

(Bushman et al., 2004). Dengan banyaknya 

pengungkapan informasi kepada pihak eksternal 

perusahaan (investor) maka ketersediaan 

informasi bagi investor juga meningkat sehingga 

jumlah informasi yang dimiliki oleh manajemen 

dan investor akan menjadi lebih setara dan oleh 

karena itu asimetri informasi dapat berkurang 

(Kreps, 1990; Diamond & Verrecchia, 1991; 

Bhardwaj & Brooks, 1992; Leuz & Verrecchia, 2000; 

Lambert et al., 2007; Cui et al., 2012). Hal ini juga 

didukung oleh penelitian El Ghoul et al. (2011) yang 

mengklaim bahwa asimetri informasi lebih parah 

bagi perusahaan dengan tingkat CSR yang lebih 

rendah.  

Oleh karena itu topik hubungan antara 

pengungkapan corporate social responsibility 

dengan asimetri informasi menjadi semakin 

penting untuk diteliti karena baik secara teoritis 

maupun secara empiris pengungkapan CSR dapat 

mengurangi asimetri informasi, kendati demikian 

penelitian yang membahas isu ini masih jarang 

ditemui, bukti-bukti empiris apakah 

pengungkapan CSR berpengaruh terhadap 

informasi asimetri masih sangat sedikit. Dengan 

demikian penelitian ini akan menyelidiki 

hubungan antara pengungkapan CSR dan asimetri 

informasi di Indonesia. 

 
Corporate Social Responsibility (CSR) 

 
Social responsibility atau tanggung jawab 

sosial mengasumsikan bahwa tanggung jawab 
secara ekonomi dan hukum perusahaan harus  

dilanjutkan dengan pemenuhan tanggung 

jawab tertentu kepada masyarakat (McGuire,  

1963). World Business Council for Sustainable 
Development (WBCSD) (1998) mendefinisikan 

CSR sebagai komitmen berkelanjutan oleh 
bisnis untuk berperilaku etis dan berkontribusi 

terhadap pembangunan ekonomi sambil 

meningkatkan kualitas hidup tenaga kerja dan 
keluarganya serta komunitas lokal dan 

masyarakat luas. Definisi oleh WBCSD (1998) 
diatas didukung oleh Hopkins (2016) yang 

memandang CSR sebagai konsep yang 
memayungi perusahaan dan institusi untuk 

bertindak secara bertanggungjawab dengan 

melihat sustainability sebagai tujuannya. ISO 
26000 (2010) dalam Hahn (2013) 

mendefinisikan CSR sebagai tanggung jawab 
sebuah organisasi atas dampak dari keputusan 

dan kegiatan operasionalnya kepada 
masyarakat dan lingkungan yang diwujudkan 

dalam bentuk perilaku transparan dan etis 
yang sejalan dengan pembangunan 

berkelanjutan dan kesejahteraan masyarakat,  

mempertimbangkan harapan pemangku 
kepentingan, sejalan dengan hukum yang 

ditetapkan dan norma-norma perilaku 
internasional, serta terintegrasi dengan 

organisasi secara menyeluruh. 
 

Asimetri Informasi 
 

Ketika salah satu pelaku pasar (manajer) 

mengetahui sesuatu informasi tentang aset yang 

diperdagangkan yang tidak diketahui pelaku pasar 

yang lain (investor), maka pasar dapat 

dikarakteristikkan sebagai asimetri informasi 

(Scott 2003). Konsep asimetri informasi pertama 

kali diperkenalkan oleh Akerlof (1970) dalam 

tulisannya The Market for "Lemon": Quality 

Uncertainty and the Market Mechanism. Dalam 

tulisannya Akerlof (1970) menyebutkan bahwa 

dalam pasar yang tergolong asimetri informasi, 

nilai rata-rata komoditi cenderung untuk turun, 

bahkan untuk barang yang berkualitas baik. Hal 

ini dikarenakan pembeli tidak mengetahui apakah 

barang yang mereka beli akan menjadi “lemon” 

(barang yang berkualitas buruk), sehingga pembeli 

melihat nilai rata-rata dari keseluruhan pasar. 

Akerlof (1970) berpendapat bahwa asimetri 

informasi memberikan insentif kepada penjual 

untuk menjual barang yang kurang dari rata-rata 

kualitas pasarnya dengan harga yang sama dengan 

barang yang berkualitas baik, sehingga 

menyebabkan banyak pembeli yang menolak 

untuk bertransaksi dalam pasar seperti ini atau 

menolak untuk membayar dengan harga yang lebih 

dalam transaksi tersebut. Akibatnya, penjual yang 

benar-benar menjual barang yang berkualitas baik 
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merugi karena barangnya dinilai lebih rendah dari 

nilai yang sesungguhnya sehingga menjadi tidak 

laku. Oleh karena itu, selisih perbedaan harga yang 

ditawarkan oleh penjual dan harga yang diminta 

oleh pembeli, atau yang dikenal dengan istilah bid-

ask spread, digunakan sebagai proxy asimetri 

informasi karena ketidaksetaraan informasi antara 

2 pihak akan menyebabkan perbedaan harga yang 

bersedia dibayarkan dan harga yang diminta 

(Hasan et al., 2013). 

 

Stakeholder Theory 

Stakeholder theory berpendapat bahwa organisasi 

memiliki hubungan dengan banyak kelompok 

stakeholder dan untuk mempertahankan 

dukungan dari kelompok-kelompok ini perusahaan 

perlu mempertimbangkan dan menyeimbangkan 

kepentingan mereka (Freeman, 1984; Evan & 

Freeman, 1993; Clarkson, 1998; Jones et al., 1999). 

CSR merupakan wujud tanggung jawab 

perusahaan kepada para stakeholdernya (Branco & 

Rodrigues, 2007; Jamali, 2008; Brown & Forster, 

2012). Stakeholder theory menunjukkan bahwa 

perusahaan dengan karakter CSR yang lebih tinggi 

akan melakukan upaya lebih untuk bertanggung 

jawab tidak hanya kepada shareholder mereka 

saja, tetapi juga kepada stakeholdernya (Lu & 

Chueh, 2015). Ketika perusahaan mampu untuk 

memenuhi dan menyeimbangkan kebutuhan para 

stakeholdernya, maka kelangsungan hidup 

perusahaan yang berkelanjutan dapat terjamin 

(Freeman, 1984; Freeman & McVea, 2001). Hal 

serupa juga dinyatakan oleh Stanford Research 

Institute International yang menyebutkan bahwa 

perusahaan perlu memberikan perhatian kepada 

shareholder, karyawan, pelanggan, supplier, lender 

serta lingkungan masyarakat agar mendapatkan 

dukungan dari kelompok-kelompok stakeholder ini. 

Dukungan tersebut penting bagi kesuksesan 

jangka panjang perusahaan. 

 

Signalling Theory 

  

Spence (1973) sebagai pioner signalling theory 

(Tirole, 1988; Hopkins, 2012; Shehata, 2014), 

mendefinisikan sinyal sebagai suatu aktivitas di 

mana individu berusaha untuk mengubah 

keyakinan atau memberikan informasi kepada 

orang lain sehingga dapat mengurangi asimetri 

informasi. Signalling theory digunakan untuk 

menggambarkan perilaku antara dua pihak yang 

memiliki akses informasi yang berbeda, ketika 

sender memberikan sinyal berupa pengungkapan 

informasi kepada receiver maka receiver dapat 

menerima dan menginterpretasikan informasi 

sesuai dengan yang diharapkan oleh sender 

(Spence, 1973). Tindakan atau upaya dalam 

pengungkapan CSR merupakan salah satu bentuk 

sinyal, di mana perusahaan akan mengungkapkan 

informasi CSR sebagai sinyal bahwa perusahaan 

mereka lebih baik (Mahoney, 2012; Thorne et al., 

2014). Dengan demikian ketika investor 

memperoleh sinyal terkait informasi tentang 

kebenaran kualitas perusahaan, yaitu salah 

satunya melalui adanya upaya atau tindakan 

pengungkapan informasi CSR maka akan 

mempengaruhi penilaian investor atas nilai 

perusahaan (Mahoney, 2012; Omran & El-Galfy, 

2014; Thorne et al., 2014). 

 

Firm Size 

  

Firm size merupakan suatu ukuran dimana 

perusahaan dikategorikan sebagai  perusahaan 

besar atau kecil (Bishop & Megicks, 2002;  

Aryani & Hanani, 2011). Firm size menjadi 

peranan penting dikarenakan beberapa bukti 

menyatakan bahwa perusahaan kecil tidak 

dapat mengadopsi kegiatan CSR karena 

keterbatasan sumber daya yang dimiliki 

(Udayasankar, 2007; Karagiorgos, 2010). 

 

Earning Quality 

 

Barth et al. (2008) mendefinisikan laba berkualitas 

tinggi ketika memiliki tingkat manajemen laba 

yang rendah, yaitu laba yang tidak dimanipulasi 

dan tidak bias. Kim et al. (2012) mengemukakan 

bahwa perusahaan dengan kinerja CSR yang lebih 

tinggi cenderung memiliki tingkat manajemen laba 

yang lebih rendah. 
 

Pengaruh Pengungkapan CSR Terhadap 
Asimetri Informasi 
 

CSR merupakan wujud dari stakeholder theory 

(Branco & Rodrigues, 2007; Jamali, 2008; Brown 

& Forster, 2012), yang menyatakan bahwa 

perusahaan perlu memenuhi kebutuhan 

berbagai stakeholder-nya. Tidak hanya 

memenuhi kebutuhan shareholder dengan 

memberikan kinerja ekonomi yang baik, namun 

merupakan salah satu tanggung jawab 

perusahaan untuk menyeimbangkan 

kepentingan para stakeholder lainnya (Freeman, 

1984; Evan & Freeman, 1993; Clarkson, 1998; 

Jones & Wicks, 1999). Di Indonesia informasi 

mengenai kinerja CSR dapat diungkapkan salah 

satunya melalui laporan tersendiri yaitu pada 

laporan keberlanjutan (sustainability report). 

Tindakan atau upaya untuk mengungkap 

informasi CSR merupakan salah satu bentuk 

sinyal yang diberikan kepada investor, di mana 
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perusahaan mengungkapkan informasi non-

keuangan seperti CSR sebagai sinyal bahwa 

perusahaan mereka lebih baik dan bertanggung 

jawab secara moral (Cormier et al., 2011; 

Mahoney, 2012; Thorne et al, 2014). Dengan 

pengungkapan informasi non-keuangan seperti 

CSR ini, transparansi perusahaan akan 

meningkat (Norwegian Ministry of Foreign 

Affairs, 2009), transparansi ini berkaitan dengan 

ketersediaan informasi yang diungkapkan bagi 

pihak luar perusahaan (Bushman et al., 2004). 

Dengan banyaknya pengungkapan informasi 

kepada pihak eksternal perusahaan (investor) 

maka ketersediaan informasi bagi investor juga 

meningkat sehingga jumlah informasi yang 

dimiliki oleh manajemen dan investor akan 

menjadi lebih setara dan oleh karena itu asimetri 

informasi dapat berkurang (Kreps, 1990; 

Diamond & Verrecchia, 1991; Bhardwaj & 

Brooks, 1992; Leuz & Verrecchia, 2000; Cheng et 

al., 2005; Lambert et al., 2007; Cui et al., 2012). 

Berdasarkan signalling theory, ketika sender 

(perusahaan) mengirimkan sinyal berupa 

tindakan pengungkapan informasi  kepada 

receiver (investor) maka investor dapat 

menerima dan menginterpretasikan informasi 

sesuai dengan yang diharapkan oleh perusahaan 

(Spence, 1973). Maka dari itu dengan 

pengungkapan informasi non-keuangan seperti 

CSR, semakin banyak ketersediaan informasi 

bagi investor dan dengan demikian investor 

diharapkan dapat menilai ask yang mendekati 

bid, dan oleh karena itu bid-ask spread menjadi 

semakin sempit. Didukung pula dengan hasil 

penelitian oleh Cormier et al. (2009), Cormier et 

al. (2010), Cui et al. (2012), Hung et al. (2013), 

Cho et al. (2013), Lopatta et al. (2014), 

Mirhosseini et al. (2014), Lu & Chueh (2015), 

Sumenescu & Curmei (2015) dan Martinez et al. 

(2015) yang menunjukkan bahwa pengungkapan 

CSR dapat mengurangi permasalahan asimetri 

informasi, maka dihasilkan hipotesa sebagai 

berikut : 

H1 : Tingkat pengungkapan CSR 

berpengaruh negatif terhadap asimetri 

informasi yang diukur dengan bid-ask 

spread. 

 

Pengaruh Firm Size Terhadap Asimetri 

Informasi 

 

Watson et al. (2002) membuktikan bahwa lebih 

mudah bagi perusahaan besar untuk memberikan 

pengungkapan sukarela pada pihak eksternal 

perusahaan dibandingkan dengan perusahaan 

kecil. Perusahaan besar memiliki sumber daya 

yang lebih memadai dan keahlian yang diperlukan 

untuk melakukan pengungkapan, sehingga 

memiliki tingkat pengungkapan yang lebih tinggi 

(Bilal et al., 2013). Dengan banyaknya 

pengungkapan informasi kepada pihak eksternal 

perusahaan (investor) maka ketersediaan 

informasi bagi investor juga meningkat sehingga 

jumlah informasi yang dimiliki oleh manajemen 

dan investor akan menjadi lebih setara dan oleh 

karena itu asimetri informasi dapat berkurang 

(Kreps, 1990; Diamond & Verrecchia, 1991; 

Bhardwaj & Brooks, 1992; Leuz & Verrecchia, 2000; 

Cheng et al., 2005; Lambert et al., 2007; Cui et al., 

2012). Dengan demikian, tingginya kemampuan 

perusahaan besar dalam mengungkapkan 

informasi yang sebanyak-banyaknya 

meningkatkan kepercayaan investor atas keraguan 

prospek masa depan perusahaan dan kinerja 

perusahaan saat ini sehingga investor akan menilai 

ask yang mendekati bid dan oleh karena itu bid-ask 

spread menjadi semakin sempit (Omran & El-

Galfy, 2014; Thorne et al., 2014). Didukung pula 

dengan penelitian oleh Cho et al. (2013), Lopatta et 

al. (2014), Martinez et al. (2015), Diebecker (2016) 

yang menemukan bahwa perusahaan besar 

umumnya memiliki tingkat asimetri informasi 

yang lebih rendah, maka dihasilkan hipotesa 

sebagai berikut : 

H2 : Firm size berpengaruh negatif terhadap 

bid-ask spread. 

 

Pengaruh Earning Quality Terhadap 

Asimetri Informasi 

 

Praktik manajemen laba yang besar 

mengindikasikan kualitas laba yang rendah (Barth 

et al., 2008). Beyer et al. (2014) mengemukakan 

bahwa praktik manajemen laba menyebabkan 

keraguan investor atas asimetri informasi antara 

manajer dan investor karena adanya distorsi 

pelaporan. Investor menjadi ragu atas arus kas 

masa depan dan aset perusahaan yang terdapat 

dalam neraca perusahaan (Beyer et al, 2014). 

Dengan adanya keraguan atas prospek masa depan 

perusahaan, investor akan mengantisipasinya 

dengan menilai perusahaan secara lebih rendah 

dengan meminta harga yang lebih rendah (Omran 

& El-Galfy, 2014; Thorne et al., 2014), sehingga 

investor akan menilai ask yang semakin jauh dari 

bid dan oleh karena itu bid-ask spread menjadi 

semakin lebar. Didukung pula dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Bachtiar (2008), Jayaraman 

(2008), Kim et al. (2012) dan Bhattacharya et al. 

(2013) yang membuktikan bahwa kualitas laba 

yang buruk meningkatkan asimetri informasi, 

maka dihasilkan hipotesa sebagai berikut : 
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H3 : Earning Quality berpengaruh negatif 

terhadap bid-ask spread. 

 

METODE PENELITIAN 

 

Variabel independen dalam penelitian ini 

adalah tingkat pengungkapan CSR dengan 

variabel dependen bid-ask spread. Sedangkan 

variabel kontrolnya adalah firm size, dan earning 

quality. Berikut ini adalah definisi operasional 

dari masing-masing variabel diatas: 

 

1. Bid-Ask Spread (SPREAD) 

Bid-Ask Spread akan diukur 

menggunakan rumus sebagai berikut : 

  

 

Semakin tinggi nilai SPREAD maka 

asimetri informasi akan semakin tinggi 

dan sebaliknya. 

2. Tingkat pengungkapan CSR (TCSR)  

Jumlah pengungkapan informasi CSR 

perusahaan yang diungkapkan dalam 

sustainability reporting. Sustainability 

reporting diukur dengan menggunakan 

kriteria yang berasal dari GRI. Kriteria 

dari GRI Index yang diungkapkan 

dalam sustainability reporting akan 

diberi skor 1, jika tidak maka diberi 

skor 0. Penilaian sustainability 

reporting index didapat dari total skor 

sustainability reporting perusahaan 

pada tahun tertentu, dibagi dengan 

total kriteria pengungkapan pada 

masing-masing versi G3.0, G3.1 dan G4 

yang digunakan pada laporan SR yang 

diterbitkan. Pengukuran variabel 

TCSR dapat dirumuskan sebagai 

berikut : 

TCSRi,t= 
∑ 𝑲𝒓𝒊𝒕𝒆𝒓𝒊𝒂 𝒑𝒆𝒏𝒈𝒖𝒏𝒈𝒌𝒂𝒑𝒂𝒏 𝒑𝒆𝒓𝒖𝒔𝒂𝒉𝒂𝒂𝒏

∑ 𝑲𝒓𝒊𝒕𝒆𝒓𝒊𝒂 𝒑𝒆𝒏𝒈𝒖𝒏𝒈𝒌𝒂𝒑𝒂𝒏 𝒔𝒆𝒔𝒖𝒂𝒊 𝒗𝒆𝒓𝒔𝒊 𝑮𝑹𝑰 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝒅𝒊𝒈𝒖𝒏𝒂𝒌𝒂𝒏
 

 

Semakin tinggi skor TCSR maka 

semakin tinggi tingkat pengungkapan 

CSR pada sustainability reporting dan 

sebaliknya. 

3. Firm Size 

Ukuran perusahaan mengindikasikan 

besarnya sumber daya yang dimiliki 

oleh suatu perusahaan, diukur dengan 

total asset yang di log-kan. Rumus yang 

akan digunakan untuk mengukur firm 

size adalah sebagai berikut : 

FSIZEi,t = log(Total Asset i,t) 

Semakin tinggi FSIZE maka ukuran 

perusahaan juga semakin besar dan 

sebaliknya. 

4. Earning Quality 

Kualitas laba diukur dengan tingkat 

manajemen laba yang dilakukan 

perusahaan. Semakin tinggi tingkat 

manajemen laba maka kualitas laba 

semakin rendah. Kualitas laba akan 

diukur menggunakan discretionary 

accrual (Modified Jones Model) yang 

dihitung dengan rumus sebagai 
berikut: 

a. Menentukan total akrual 

TAi,t = NIi,t – OCFi,t  

 

b. Menentukan tingkat akrual yang 

normal (Non-discretionary accruals) 
𝑇𝐴𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
  =  

 

1,1,2 diperoleh dari proses regresi 

persamaan diatas. Kemudian koefisien 

tersebut akan dimasukkan kembali 

pada persamaan berikut untuk 

memperoleh nilai NDA : 

  

NDAi,t =  

 

c. Menentukan tingkat akrual yang 

tidak normal (Discretionary Accrual) 

 𝐷𝐴𝑖, 𝑡 = (
𝑇𝐴𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡 −1
) − 𝑁𝐷𝐴𝑖, 𝑡 

 

Semakin tinggi discretionary accrual 

(DA) maka kualitas laba akan semakin 

rendah dan sebaliknya. 

SPREADi,t 
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Penelitian ini menggunakan jenis data 

kuantitatif. Data Tingkat Pengungkapan CSR 

(TCSR) akan diperoleh dari GRI Database dan 

website perusahaan. Data bid dan ask akan  

diperoleh dari Bloomberg. Sementara data total 

assets, net income, Operating Cash Flow 

(OCF), revenues, account receivables dan 

Plant, Property and Equipment (PPE) akan 

diperoleh dari laporan keuangan perusahaan 

yang diperoleh dari website perusahaan dan 

website idx.   

Sampel dipilih dengan menggunakan 

metode purposive sampling, yaitu populasi yang 

akan dijadikan sampel adalah populasi yang 

memenuhi kriteria-kriteria penelitian. Berikut 

adalah kriteria penelitian: (1) Merupakan 

perusahaan yang menerbitkan Sustainability 

Reporting (SR) yang terdaftar pada GRI 

Database selama periode 2008-2014. (2) 

Merupakan perusahaan go public yang terdaftar 

di IDX selama periode 2008-2014. (3) Merupakan 

perusahaan diluar sektor perbankan. (4) 

Merupakan perusahan yang memiliki data bid 

dan ask tahunan yang lengkap. (5) Merupakan 

perusahaan yang memiliki data-data keuangan 

yang lengkap. 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

Penelitian ini menggunakan software Statistic 

for Social Science (SPSS) versi 24 untuk mengolah 

dan menganalisa seluruh data penelitian. Berikut 

statistik dari penelitian ini: 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

 

Penelitian ini melakukan empat macam 

uji asumsi klasik, yaitu uji normalitas, uji 

autokorelasi, uji heteroskedastisitas dan uji 

multikolinearitas. Uji asumsi klasik ini penting 

untuk dilakukan, karena dapat memastikan 

apakah data penelitian layak untuk 

digunakan. Penelitian ini menggunakan 

tingkat signifikansi sebesar α= 10%. 

Pengujian dilakukan sebanyak tiga kali, 

karena terdapat masalah pada uji normalitas 

dan pada uji heteroskedastisitas. Pengujian 

pertama menunjukkan bahwa data penelitian 

tidak normal, oleh karena itu dilakukan 

penghapusan outlier pada pengujian kedua 

sehingga uji normalitas terpenuhi. Pada 

pengujian ketiga terdapat masalah pada uji 

heteroskedastisitas sehingga dilakukan 

transformasi data dengan merubah variabel 

FSIZE ke dalam bentuk lag sehingga uji 

heterokedastisitas terpenuhi. Berikut adalah 

hasil pengujian dari masing-masing uji asumsi 

klasik: 

1. Uji Normalitas  

Hasil pengujian Kolmogorov-Smirnov 

menunjukkan signifikansi sebesar 0,200. 

Signifikansi dari uji normalitas lebih besar dari 

10%, dapat disimpulkan bahwa error pada 

persamaan regresi telah memiliki distribusi 

yang normal. 

Tabel 2. Hasil Pengujian Asumsi Klasik - 

Normalitas 

 

2. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi menghasilkan nilai Durbin 

Watson sebesar 1,944. Nilai tersebut terletak 

diantara -2 dan +2 sehingga dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadi autokorelasi. 

Tabel 3. Hasil Pengujian Asumsi Klasik - 

Autokorelasi 

 

 

 

3. Uji Heteroskedastisitas 
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Hasil dari uji Glejser menunjukkan bahwa 

signifikansi dari masing-masing variabel 

berada diatas 10%, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa model regresi bebas dari 

masalah heteroskedastisitas. 

Tabel 4. Hasil Pengujian Asumsi Klasik - 

Heteroskedastisitas 

 

4. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas menghasilkan nilai VIF 

lebih kecil dari 10 dan TOL lebih besar dari 10%, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 

multikolinearitas pada model regresi. 

 

Tabel 5. Hasil Pengujian Asumsi Klasik – 

Multikolinearitas 

 

 

Setelah uji asumsi klasik kemudian dilakukan 

uji kelayakan model regresi untuk mengetahui 

kelayakan model regresi untuk digunakan dalam 

pengujian hipotesis. Penelitian ini menggunakan 

dua uji kelayakan model regresi, yaitu koefisien 

determinasi dan uji F. 

1. Uji F 

Hasil uji F menunjukkan nilai signifikansi 

sebesar 0,001. Nilai tersebut kurang dari 10%, 

jadi dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel 

independen berpengaruh secara signifikan 

terhadap variabel dependen dan model regresi 

layak digunakan untuk menguji hipotesis. 

Tabel 6. Hasil Uji F 

2. Koefisien Determinasi (R2) 

Nilai adjusted R2 adalah 0,138 yang berarti 

13,8% perubahan variabel dependen dapat 

dijelaskan oleh seluruh variabel independen. 

Tabel 7. Hasil Pengujian Koefisien Determinasi 

 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan 

menggunakan uji t, berikut adalah hasil uji t: 

Tabel 8. Hasil Pengujian Hipotesis 

 

Variabel TCSR memiliki signifikansi lebih kecil 

dari 0.10 yaitu 0.065. Selain itu, β TCSR adalah -

0.181, hal ini mengindikasikan bahwa TCSR 

memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 

SPREAD. FSIZE memiliki signifikansi 0.369 dan β 

sebesar -0.088 sehingga dapat dikatakan FSIZE 

tidak berpengaruh terhadap SPREAD. EQUALITY 

memiliki nilai signifikansi sebesar 0.000 dan β 

sebesar -0.379, namun pada penelitian ini 

EQUALITY diukur menggunakan discretionary 

accrual dimana semakin tinggi discretionary 

accrual maka akan semakin rendah EQUALITY. 

Oleh karena itu dapat dikatakan bahwa 

EQUALITY berpengaruh negatif signifikan 

terhadap SPREAD. 

 
KESIMPULAN 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
pengaruh pengungkapan Corporate Social 

Responsibility (CSR) terhadap asimetri informasi 
yang diukur menggunakan bid-ask spread. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa Tingkat 
pengungkapan CSR berpengaruh positif signifikan 

terhadap bid-ask spread, sehingga H1 ditolak. Hasil 
penelitian ini didukung oleh pernyataan 

Friedman (1970) yang mengkritik bahwa CSR 

hanyalah distribusi kekayaan shareholder bagi 
kepentingan manajer sendiri. Dalam 
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penelitiannya, Friedman (1970), Jensen & 

Meckling’s (1976), Barnea & Rubin (2010) 
menganggap bahwa keterlibatan CSR sebagai 

konflik dalam hubungan principal-agent  
antara manajer dan shareholder. Para peneliti 

berpendapat bahwa manajer memiliki 

kepentingan tersendiri dalam investasi yang 
berlebih atas CSR, hal ini dilakukan untuk 

memberikan manfaat pribadi dengan 
membangun reputasi sebagai warga sosial 

yang baik meskipun menimbulkan biaya bagi 
shareholder. Mereka mengklaim bahwa 

manajer melaksanakan kegiatan tanggung 

jawab sosial meskipun biaya atas tindakan 
CSR yang dikeluarkan lebih tinggi daripada 

manfaat yang diterima oleh shareholder, hal ini 
dilakukan agar mereka mendapat manfaat 

pribadi, seperti penghargaan atau apresiasi 
dengan mempromosikan kegiatan CSR.  Goel & 

Thakor (2007) menyatakan bahwa manajer 
yang terlalu percaya diri terkadang melakukan 

investasi yang bersifat value-destroying.  

Overinvestment CSR yang dilakukan oleh 
manajer yang terlalu percaya diri ini membuat 

lingkungan informasi menjadi tidak 
transparan (buram) dan dengan demikian 

pasar akan merespon negatif CSR yang terlalu 
tinggi sehingga bid-ask spread akan semakin 

lebar. 

Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa 
firm size tidak berpengaruh terhadap bid-ask 

spread. Hal ini tidak sejalan dengan hasil penelitian 
Cho et al. (2013), Lopatta et al. (2014), Martinez et 

al. (2015), Diebecker (2016) yang menyatakan 
ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan 

terhadap asimetri informasi. Hasil penelitian ini 
didukung oleh penelitian Beretta & Bozzolan (2004) 

dan Hassan (2009) yang menyatakan bahwa firm 

size tidak berpengaruh signifikan terhadap 
kuantitas pengungkapan kepada pihak luar 

perusahaan (investor). Arthana (2013) menyatakan 
bahwa perusahaan-perusahaan besar tidak selalu 

akan melakukan pengungkapan CSR yang lebih 
banyak, karena CSR bukan lagi sekedar kegiatan 

namun merupakan suatu kewajiban bagi 

perusahaan agar dapat menjaga kelangsungan 
hidup jangka panjang perusahaan itu sendiri. 

Selain itu tidak berpengaruhnya ukuran 
perusahaan juga dapat dikarenakan adanya 

Undang-Undang Perseroan Terbatas (RUU PT) No. 
40 tahun 2007 yang mewajibkan perusahaan untuk 

mengungkapkan aktivitas tanggung jawab sosial 
perusahaan, tidak terbatas pada perusahaan besar 

ataupun perusahaan kecil selama bentuk badan 

hukumnya adalah Perseoran Terbatas (Rahayu, 
2016). 

Penelitian juga menemukan bahwa 
earning quality berpengaruh negatif signifikan 

terhadap bid-ask spread. Hasil penelitian ini 

sejalan dengan penelitian oleh Bachtiar (2008),  
Jayaraman (2008), Kim et al. (2012) dan 

Bhattacharya et al. (2013) yang membuktikan 
bahwa kualitas laba yang buruk meningkatkan 

asimetri informasi. Praktik manajemen laba 

yang besar mengindikasikan kualitas laba 
yang rendah (Barth et al., 2008). Beyer et al. 

(2014) mengemukakan bahwa praktik 
manajemen laba menyebabkan keraguan 

investor atas asimetri informasi antara 
manajer dan investor karena adanya distorsi 

pelaporan. Investor menjadi ragu atas arus kas 

masa depan dan aset perusahaan yang 
terdapat dalam neraca perusahaan (Beyer et al, 

2014). Dengan adanya keraguan atas prospek 
masa depan perusahaan, investor akan 

mengantisipasinya dengan menilai perusahaan 
secara lebih rendah dengan meminta harga 

yang lebih rendah (Omran & El-Galfy, 2014;  
Thorne et al., 2014), sehingga investor akan 

menilai ask yang semakin jauh dari bid dan 

oleh karena itu bid-ask spread menjadi 
semakin lebar. 

 

KETERBATASAN PENELITIAN 

 

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah 

penelitian hanya dilakukan pada perusahaan di 

Indonesia yang telah go public yang menerbitkan 

sustainability reporting sepanjang tahun 2008-2014 

yang terdaftar pada Global Reporting Initiatives 

(GRI) Database. Pengungkapan CSR diukur 

menggunakan tingkat pengungkapan CSR (TCSR) 

menggunakan kriteria guidelines dari GRI dimana 

dalam penelitian ini scoring CSR yang 

menggunakan kriteria G4 hanya didasarkan pada 

kriteria core option sehingga tidak fair bagi 

perusahaan yang menggunakan comprehensive 

option. Pengungkapan CSR diukur menggunakan 

tingkat pengungkapan CSR (TCSR) menggunakan 

kriteria guidelines dari GRI. Asimetri informasi 

akan diukur menggunakan bid-ask spread. Selain 

itu penelitian ini tidak dilakukan pada sektor 

perbankan sehingga hasil penelitian tidak dapat 

digeneralisasi pada sektor perbankan di Indonesia. 
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