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Abstrak 

Tujuan – Penelitian ini bertujuan untuk mendeskripsikan tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi pada industri manufaktur dan membandingkan antar-sektornya serta menguji dan 

menganalisis pengaruhnya terhadap nilai perusahaan pada industri manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia.  

Metode Penelitian – Peneliti melakukan penelitian pada industri manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan teknik analisis konten dan melakukan uji analisis 

regresi linear berganda. Teknik analisis konten digunakan untuk mengetahui tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi dan uji analisis regresi linear berganda digunakan untuk 

mengetahui pengaruh di antara tingkat pengungkapan transaksi pihak berelasi dengan nilai 

perusahaan.  

Temuan – Hasil penelitian menunjukkan bahwa rata-rata tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi yang bersifat wajib pada industri manufaktur sebesar 77,87%, yang bersifat sukarela 

sebesar 58,28%, dan bersifat keseluruhan (oscore) sebesar 68,46%. Berdasarkan kepatuhan tingkat 

pengungkapan menurut Samaha dan Stapleton (2008), tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi yang bersifat wajib dan keseluruhan termasuk ke dalam kategori tingkat kepatuhan sedang 

dan tingkat pengungkapan transaksi pihak berelasi yang bersifat sukarela termasuk ke dalam 

kategori tingkat kepatuhan rendah. Peneliti juga menemukan hubungan positif di antara keempat 

model yang digunakan untuk menguji tingkat pengungkapan transaksi pihak berelasi dengan nilai 

perusahaan.  

Originalitas – Penelitian ini menganalisis tingkat pengungkapan transaksi pihak berelasi dengan 

menggunakan analisis konten dan menguji pengaruhnya terhadap nilai perusahaan karena belum 

terdapat penelitian yang menggunakan analisis konten tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi dan menguji pengaruhnya terhadap nilai perusahaan.   

Kata Kunci: Tingkat Pengungkapan, Transaksi Pihak Berelasi, Nilai Perusahaan 

 

1. Pendahuluan 

Setiap perusahaan terkhusus perusahaan 

yang terdaftar di bursa efek diwajibkan untuk 

membuat laporan keuangan tahunan yang 

sudah diaudit oleh kantor akuntan publik 

sebagai sarana pertanggungjawaban kepada 

para pemilik modal. Ketika menerbitkan 

laporan keuangan, transparansi pelaporan 

keuangan adalah sebuah hal yang penting dan 

krusial. Transparansi pelaporan keuangan 

merupakan salah satu komponen yang krusial 

dan penting bagi manajer untuk dapat 

berkomunikasi dengan para pemilik modal 

(Hastuti, 2005). 



Transparansi pelaporan keuangan 

diukur dan ditentukan dengan Pernyataan 

Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) dan 

pengadopsian secara sukarela dari 

International Accounting Standards (IAS). 

Transparansi pelaporan keuangan yang buruk 

diduga merupakan faktor penyebab sebuah 

perusahaan bermasalah hingga mengalami 

krisis keuangan (Morris dkk, 2004).  

Menurut Feliana (2007) kemampuan 

dalam memberikan informasi akuntansi di 

Indonesia masih tergolong rendah meskipun 

sudah mengadopsi standar akuntansi 

internasional. Hal tersebut terkait dengan 

prinsip keterbukaan informasi yang diberikan 

perusahaan melalui laporan keuangan. Salah 

satunya yaitu mengenai keterbukaan atas 

pihak-pihak berelasi dan transaksi pihak 

berelasi yang disajikan dalam catatan atas 

laporan keuangan.  

Marchini, Mazza dan Medioli (2018) 

mengungkapkan bahwa transaksi pihak 

berelasi pada saat ini merupakan sebuah isu 

yang menarik dan penting bagi perusahaan-

perusahaan di seluruh dunia terkhusus 

perusahaan yang terdaftar di bursa efek setiap 

negara. Hal ini ditunjukkan oleh banyaknya 

perusahaan yang terkena skandal penipuan 

akuntansi lewat transaksi pihak berelasi 

sebagai contoh kasus yang menimpa pasar 

Amerika melalui kasus Enron dan Adelphia 

(Henry dkk, 2007) dan kasus transaksi pihak 

berelasi yang menimpa pasar Eropa melalui 

kasus Parmalat dan Cirio (Melis, 2005). 

Transaksi pihak berelasi pada 

hakikatnya mampu membawa keuntungan 

kepada perusahaan seperti mendapatkan dan 

menjual aset-aset substansial di antara 

sesama pihak-pihak berelasi (Mustafa, Latif 

dan Taliyang, 2011), namun kebanyakan 

transaksi pihak berelasi tersebut tidak baik 

dan banyak merugikan pemegang saham 

(Hasnan, Daie dan Hussain, 2016). Sebagai 

contoh, skandal perusahaan dan keruntuhan 

Enron memberikan bukti bahwa beberapa 

kerugian yang diderita oleh pemegang saham 

pada saat itu merupakan hasil dari transaksi 

pihak berelasi (Thomas, 2002). 

Di Indonesia, ketentuan akuntansi atas 

transaksi pihak berelasi tertuang dalam 

Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan 

nomor 7 (PSAK 7). Menurut PSAK 7, 

pengertian dari transaksi pihak berelasi 

adalah suatu pengalihan sumber daya, jasa 

atau kewajiban antara entitas pelapor dengan 

pihak berelasi, terlepas apakah ada harga 

yang dibebankan. Chaghadari dan Shukor 

(2011) mengungkapkan bahwa dengan 

diterbitkannya aturan mengenai transaksi 

pihak berelasi secara global yang tertuang 

dalam International Accounting Standard 24 

dan di Indonesia yang tertuang dalam 

pernyataan standar akuntansi keuangan 

nomor 7, para pihak yang berkepentingan 



dapat mengatasi perilaku oportunistik, 

meningkatkan keterbukaan informasi dan 

melaksanakan sistem pengawasan yang lebih 

efektif. 

Penelitian ini juga ingin menguji dan 

mengetahui bagaimana pengaruh tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi 

terhadap nilai perusahaan. Memaksimalkan 

nilai perusahaan dan meningkatkan 

kemakmuran para prinsipal merupakan salah 

satu tujuan perusahaan didirikan. Tujuan 

memaksimalkan nilai perusahaan dan 

meningkatkan kemakmuran prinsipal 

digunakan sebagai pengukur keberhasilan 

perusahaan karena dengan meningkatnya 

nilai perusahaan maka akan meningkatkan 

kemakmuran para prinsipal (Martono dan 

Harjito, 2003).  

Nilai perusahaan mencerminkan 

jumlah yang diinginkan oleh investor atas 

perusahaan. Namun demikian, harga 

potensial yang bersedia dibayarkan oleh 

investor bergantung pada keputusan yang 

diambil oleh orang yang berada di dalam 

perusahaan dalam memaksimalkan nilai 

perusahaan (Berk dkk, 2013). Hal ini 

dikarenakan nilai perusahaan sangat 

berkaitan dengan kekayaan dan kemakmuran 

yang akan diberikan kepada prinsipal. 

 

Peneliti hendak menganalisis tingkat 

pengungkapan pihak berelasi di Indonesia 

dan mengujinya terhadap nilai perusahaan 

dengan studi pada industri manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Peneliti 

melakukan penelitian pada industri 

manufaktur sebagai sampel dikarenakan 

perusahaan pada industri manufaktur 

merupakan salah satu industri teraktif dalam 

Bursa Efek Indonesia dan memiliki jumlah 

perusahaan yang banyak dan beragam. 

Setelah mengamati laporan tahunan 

dari perusahaan yang beroperasi di industri 

manufaktur, peneliti mendapatkan bahwa 

ketersediaan informasi mengenai transaksi 

pihak berelasi mencapai 68,18% yang berarti 

105 dari 154 perusahaan yang bergerak di 

industri manufaktur menggunakan transaksi 

pihak berelasi. Peneliti menggunakan dua 

pertanyaan yang menjadi perhatian peneliti 

akan penelitian ini, yaitu:  

a. Bagaimana tingkat pengungkapan 

transaksi pihak berelasi pada industri 

manufaktur dan perbandingan antar-

sektornya pada tahun 2016?  

b. Bagaimana pengaruh tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi 

tahun 2016 terhadap nilai perusahaan 

(firm value) tahun 2017 pada industri 

manufaktur? 

2. Tinjauan Literatur 

Di Indonesia, pihak berelasi, transaksi pihak 

berelasi, dan pengungkapan transaksi pihak 

berelasi diatur dalam Pernyataan Standar 



Akuntansi Keuangan nomor 7 (PSAK 7). 

Menurut PSAK 7, pihak-pihak berelasi 

didefinisikan sebagai orang atau entitas yang 

terkait dengan entitas yang menyiapkan 

laporan keuangannya (dalam PSAK 7 dirujuk 

sebagai entitas pelapor).  

Gordon, Henry dan Palia (2004a) 

mengatakan bahwa transaksi pihak berelasi 

merupakan topik perhatian yang sering 

muncul dan terkait dengan skandal 

perusahaan pada awal tahun 2000an. 

Transaksi-transaksi ini merupakan transaksi 

bisnis yang bersifat kompleks dan beragam 

antara perusahaan dan manajernya, direktur, 

atau pemilik utama. Sebagai regulator, 

pelaku pasar, dan pemangku kepentingan 

korporat lain umumnya melihat transaksi ini. 

 Barokah (2013) melakukan penelitian 

terkait dengan transaksi pihak berelasi dan 

mengambil populasi dari negara-negara Asia 

Pasifik seperti Australia, Indonesia, 

Malaysia, Filipina, Singapura, dan Thailand. 

Hasil dari penelitian Barokah (2013) yaitu 

transaksi pihak berelasi merupakan hal yang 

sering dilakukan di negara-negara Asia 

Pasifik dengan pinjaman terhadap pihak 

berelasi yang menjadi jenis transaksi yang 

paling umum terjadi dan perusahaan-

perusahaan yang berada pada negara dengan 

penegakan dan kontrol atas korupsi yang 

lebih kuat cenderung lebih transparan dalam 

mengungkapkan informasi transaksi pihak 

berelasi.  

Peneliti juga menggunakan beberapa 

literatur yang menjadi referensi tentang nilai 

perusahaan seperti penelitian Park (2002), 

Wei Xie Zhang (2005), Phung dan Le (2013), 

Khasawneeh dan Staytieh (2017), 

Purwohandoko (2017). Purwohandoko 

(2017) mengatakan bahwa tingginya nilai 

suatu perusahaan akan memengaruhi 

persepsi calon investor dalam memercayai 

dan meyakini prospek perusahaan tersebut 

dimasa mendatang. Dalam menentukan nilai 

perusahaan, tidak dapat dibantah bahwa 

masih terdapat unsur subjektivitas yang 

merujuk kepada preferensi masing-masing 

investor. Nilai perusahaan dapat diukur 

dengan beberapa cara seperti menggunakan 

pendekatan harga saham, price to book value 

(PBV), price to earnings rasio (PER), Altman 

Z-Score, rasio Tobin’s Q. 

3. Metode Penelitian 

Desain penelitian yang digunakan adalah 

model penelitian kualitatif dan kuantitatif 

(mixed method) dengan objek penelitian 

perusahaan yang bergerak pada industri 

manufaktur Bursa Efek Indonesia.  

Sumber Data 

Data dalam penelitian ini bersumber dari data 

sekunder. Data sekunder dalam penelitian ini 

diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia dan 

situs web masing-masing perusahaan. Data 



yang digunakan yaitu laporan tahunan atupun 

laporan keuangan 2016 dan 2017 dari setiap 

perusahaan.  

Teknik Pengumpulan Data 

Data yang dibutuhkan dalam penelitian ini 

dikumpulkan menggunakan metode 

dokumentasi. Dokumen yang digunakan 

dalam penelitian ini ialah laporan keuangan 

ataupun laporan tahunan perusahaan yang 

terdaftar di industri manufaktur Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2016 dan 2017. Peneliti 

mengunduh laporan tahunan ataupun 

keuangan dari setiap perusahaan yang 

bergerak di industri manufaktur.  

Teknik Analisis Data 

Peneliti menggunakan dua teknik analisis 

yaitu teknik analisis data kualitatif dan teknik 

analisis data kuantitatif, sebagai berikut: 

a. Teknik Analisis Data Kualitatif 

Peneliti melakukan analisis konten atas 

informasi pada laporan tahunan yang relevan 

dan sesuai kriteria analisis. Untuk tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat wajib dan sukarela, peneliti 

memberikan dua penilaian atas tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

disajikan perusahaan pada laporan tahunan 

maupun laporan keuangan dengan ketentuan 

sebagai berikut: jika informasi yang bersifat 

wajib dan sukarela pada konten yang 

disajikan oleh peneliti tidak diungkapkan 

perusahaan, maka akan diberikan angka 0; 

dan jika informasi yang bersifat wajib dan 

sukarela pada konten yang disajikan oleh 

peneliti diungkapkan oleh perusahaan, maka 

akan diberikan angka 1. 

Setelah peneliti mendapatkan total skor 

untuk tingkat pengungkapan, peneliti 

melakukan pengujian reliabilitas data 

kualitatif dengan menggunakan bantuan 

intercoder. Peneliti menggunakan intercoder 

untuk mengatasi masalah subjektivitas dan 

dapat membuktikan bahwa data yang 

digunakan reliabel. Kriteria intercoder yang 

digunakan peneliti yaitu memiliki kesamaan 

latar belakang akademik, pengalaman, 

wawasan terkait akuntansi, wawasan terkait 

pengungkapan, dan sudah pernah melakukan 

analisis konten. Selanjutnya peneliti 

menyajikan tingkat pengungkapan transaksi 

pihak berelasi dalam bentuk persentase dan 

menganalisis informasi yang telah diolah.  

b. Teknik Analisis Data Kuantitatif 

Peneliti akan menguji dan menganalisis 

pengaruh tingkat pengungkapan transaksi 

pihak berelasi industri manufaktur terhadap 

nilai perusahaan dengan menggunakan uji 

statistik yaitu uji statistik deskriptif, uji 

asumsi klasik, dan analisis regresi. Uji 

asumsi klasik berupa pengujian normalitas 

data, uji multikolinearitas, dan uji 

heteroskedastisitas. Analisis regresi berupa 

analisis regresi linear berganda.  



Dalam penelitian ini, peneliti 

menggunakan uji statistik Kolmogorov-

Smirnov untuk pengujian normalitas data dan 

dengan persyaratan apabila nilai signifikansi 

> 0,05 maka data berdistribusi normal. Untuk 

pengujian multikolinearitas peneliti 

menggunakan persyaratan nilai tolerance ≤ 

0,10 atau sama dengan nilai VIF ≥ 10, maka 

terjadi multikolinearitas. Pengujian 

heteroskedastisitas dilakukan dengan 

pengujian Glejser dengan persyaratan jika 

nilai signifikansi ≥ 0,05 maka tidak terjadi 

masalah heteroskedastisitas. 

4. Hasil dan Pembahasan 

Tingkat Pengungkapan Transaksi Pihak 

Berelasi 

Pertanyaan penelitian pertama dalam 

penelitian ini merupakan variabel 

independen yang bertujuan untuk menguji 

tingkatan pengungkapan transaksi pihak 

berelasi yang dilakukan oleh suatu 

perusahaan. Dalam pengolahan data dan hasil 

penelitian, peneliti membagi tiga jenis 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi yaitu tingkat pengungkapan yang 

bersifat wajib (mandatory), tingkat 

pengungkapan yang bersifat sukarela 

(voluntary), dan tingkat pengungkapan yang 

bersifat gabungan antara tingkat 

pengungkapan wajib dan sukarela (oscore). 

Samaha dan Stapleton (2008) membagi 

beberapa level tingkat pengungkapan 

perusahaan dalam laporan keuangannya dan 

sesuai dengan persyaratan yang diterbitkan 

oleh International Accounting Standards 

(IAS). Apabila suatu perusahaan 

mendapatkan skor pengungkapan sebesar 

80% atau lebih maka dapat dikategorikan 

sebagai tingkat pengungkapan dengan 

kepatuhan tinggi. Apabila perusahaan 

tersebut mendapatkan skor pengungkapan 

sebesar 60% hingga 79% maka dapat 

dikategorikan sebagai tingkat pengungkapan 

dengan kepatuhan sedang/menengah. 

Tingkat pengungkapan dengan 

kepatuhan rendah berada di antara angka 

40% hingga 59% dan apabila tingkat 

pengungkapan berada di bawah angka 40% 

maka dapat dikatakan bahwa terdapat 

perbedaan substansial antara pengungkapan 

yang dilakukan oleh perusahaan dengan 

peraturan yang ditetapkan IAS. Pembagian 

level pengungkapan tersebut akan menjadi 

dasar bagi peneliti untuk melakukan 

pembahasan atas tingkat pengungkapan atas 

transaksi pihak berelasi yang sudah diteliti. 

Peneliti mendapatkan rata-rata tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat keseluruhan (gabungan antara 

pengungkapan wajib dan sukarela) pada 

industri manufaktur sebesar 68,46%. Jika 

dihubungkan dengan pembagian level tingkat 

pengungkapan yang dilakukan oleh Samaha 

dan Stapleton (2008), maka tingkat 



pengungkapan transaksi pihak berelasi pada 

industri manufaktur dikategorikan sebagai 

tingkat pengungkapan dengan kepatuhan 

sedang/menengah. Pengungkapan tersebut 

terbagi atas dua yaitu pengungkapan bersifat 

wajib dan sukarela dengan masing-masing 

sebesar 77,87% dan 58,28%.  Untuk tingkat 

pengungkapan wajib, industri manufaktur 

termasuk kepada tingkat pengungkapan 

dengan tingkat kepatuhan sedang/menengah. 

Namun, untuk tingkat pengungkapan 

sukarela, industri ini masuk ke dalam 

kategori tingkat pengungkapan dengan 

tingkat kepatuhan rendah. 

Pada sektor barang konsumsi, rata-rata 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi yang bersifat keseluruhan sebesar 

73,95% dan masuk ke dalam kategori tingkat 

pengungkapan dengan kategori 

sedang/menengah. Hal menarik pada sektor 

ini yaitu peneliti menemukan adanya 

perbedaan rata-rata yang cukup signifikan 

antara pengungkapan wajib dengan sukarela 

yaitu masing-masing sebesar 82,88% dan 

63,49%. Tingkat pengungkapan yang bersifat 

wajib sudah masuk ke dalam kategori tingkat 

pengungkapan dengan kepatuhan tinggi, 

sementara itu tingkat pengungkapan yang 

bersifat sukarela masuk ke dalam kategori 

tingkat pengungkapan dengan kepatuhan 

sedang/menengah. 

Pada sektor aneka industri, peneliti 

menemukan hasil rata-rata tingkat 

pengungkapan untuk tingkat pengungkapan 

transaksi pihak berelasi yang bersifat 

keseluruhan sebesar 66,20% dan masuk ke 

dalam kategori tingkat pengungkapan dengan 

kepatuhan sedang/menengah. Untuk tingkat 

pengungkapan pihak berelasi yang bersifat 

wajib dan sukarela, peneliti mendapatkan 

hasil masing-masing sebesar 74,24% dan 

58,68% yang masuk ke dalam kategori 

tingkat pengungkapan dengan kepatuhan 

sedang/menengah dan kategori tingkat 

pengungkapan dengan kepatuhan rendah. 

Pada sektor industri dasar dan kimia, 

peneliti menemukan bahwa tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat keseluruhan sebesar 65,66% yang 

masuk ke dalam kategori tingkat 

pengungkapan dengan kepatuhan 

sedang/menengah. Peneliti juga menemukan 

terdapat perbedaan yang cukup signifikan di 

antara tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi yang bersifat wajib dan sukarela 

dengan nilai rata-rata tingkat pengungkapan 

sebesar 76,02% dan 54,48. Tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat wajib masuk ke dalam kategori 

tingkat pengungkapan dengan kepatuhan 

sedang/menengah, sementara itu tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat sukarela masuk ke dalam kategori 



tingkat pengungkapan dengan kepatuhan 

rendah.     

Berdasarkan pembagian kepatuhan 

tingkat pengungkapan yang dilakukan oleh 

Samaha dan Stapleton (2008), peneliti 

menemukan bahwa rata-rata kepatuhan 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi pada industri manufaktur termasuk 

ke dalam kategori tingkat pengungkapan 

dengan kepatuhan sedang/menengah. 

Terdapat beberapa perusahaan dengan 

tingkat pengungkapan kepatuhan tinggi 

seperti perusahaan dengan kode saham 

HMSP, INAF, dan UNVR, namun terdapat 

gap yang cukup tinggi dengan tingkat 

pengungkapan dengan kepatuhan rendah 

seperti perusahaan dengan kode saham INCI 

dan ADMG. Peneliti tidak menemukan 

adanya perusahaan dengan tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat keseluruhan yang memiliki tingkat 

pengungkapan berada di bawah angka 40%. 

Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat 

perusahaan yang menjadi objek penelitian 

berada pada level terdapat perbedaan 

substansial antara perusahaan dengan PSAK 

7. 

Terdapat beberapa konten yang sering 

sekali ditemui oleh peneliti tidak 

diungkapkan oleh peneliti seperti 

pengungkapan secara rinci mengenai syarat 

dan ketentuan transaksi, nama pihak yang 

menjadi pengontrol utama, dan kategori 

kompensasi. Hal tersebut diyakini oleh 

peneliti sebagai penyebab rendahnya tingkat 

pengungkapan dalam industri ini. Namun, 

terdapat beberapa konten yang selalu 

diungkapkan oleh perusahaan seperti konten 

informasi mengenai induk perusahaan, 

informasi mengenai kompensasi manajemen 

kunci, informasi mengenai sifat transaksi, 

dan informasi mengenai sifat hubungan. 

Peneliti berharap implikasi hasil penelitian 

ini yaitu dapat membantu para investor dalam 

mengambil keputusan untuk melakukan 

investasi dan mengurangi kecurigaan atas 

agen/manajemen seperti yang diungkapkan 

dalam teori keagenan dan shareholders. 

Pengaruh Tingkat Pengungkapan Transaksi 

Pihak Berelasi yang Bersifat Wajib 

(mandatory) terhadap Nilai Perusahaan 

(PBV dan Tobin’s Q). 

Untuk menjawab pertanyaan penelitian 

kedua, peneliti menggunakan empat model, 

sebagai berikut:  

1. PBV = β0 + β1Man + β2Vol + β3Fsize + 

β4Lev + e. 

2. Tobin’s Q = β0 + β1Man + β2Vol + 

β3Fsize + β4Lev + e. 

3. PBV = β0 + β1Oscore+ β2Fsize + β3Lev+ 

e. 

4. Tobin’s Q = β0 + β1Oscore+ β2Fsize + 

β3Lev + e.  



Setelah melakukan pengujian dengan 

menggunakan analisis regresi linear 

berganda, peneliti mendapatkan hasil sebagai 

berikut: 

1. PBV = -4,442 + 5,764Man + 4,308Vol – 

0,78FSize + 0,042Lev. 

2. Tobin’s Q = -4,021 + 3,517Man + 

2,641Vol – 0,095FSize + 0,103Lev. 

3. PBV = -4,209 + 9,465Oscore – 0,67FSize 

- 0,040Lev. 

4. Tobin’s Q = -3,895 + 5,839Oscore + 

0,006FSize + 0,055Lev. 

Keempat model di atas menunjukkan bahwa 

nilai koefisien dari setiap model bernilai 

positif. Hal tersebut mengartikan bahwa 

setiap model memiliki pengaruh yang 

signifikan di antara variabel independen dan 

variabel dependen.  

 Meningkatkan nilai perusahaan 

merupakan aktivitas yang sangat penting dan 

harus dilakukan suatu perusahaan karena 

meningkatkan nilai perusahaan berarti 

meningkatkan kekayaan para pemegang 

saham (Sucuahi dan Cambarihan, 2016). Hal 

tersebut dianggap penting, karena tujuan 

akhir dari sebuah perusahaan adalah 

memaksimalkan kekayaan pemegang saham 

(Li dkk, 2018). Nilai perusahaan 

mencerminkan jumlah yang diinginkan oleh 

investor atas suatu perusahaan, namun harga 

yang bersedia dibayarkan oleh investor 

bergantung kepada para pengambil 

keputusan dalam hal ini eksekutif untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan (Berk dkk, 

2013). Sementara itu, Subramanyam (2014) 

mengatakan bahwa peningkatan nilai 

perusahaan merupakan keberhasilan proses 

operasi perusahaan di mata publik yang 

biasanya ditunjukkan dalam harga saham. 

Hasil penelitian Bertomeu dan Magee 

(2015) menunjukkan bahwa perusahaan yang 

mengungkapkan pengungkapan wajib dapat 

mengurangi terjadinya asimetri informasi 

pada pelaporan keuangan dan dapat 

meningkatkan harga pasar perusahaan di 

mata para investor. Siagian, Siregar dan 

Rahadian (2013), melakukan penelitian yang 

menguji bahwa tingkat pengungkapan yang 

lebih tinggi akan memiliki nilai perusahaan 

yang lebih tinggi.  Siagian, Siregar dan 

Rahadian (2013) juga menggunakan proksi 

PBV dan Tobin’s Q untuk mengukur nilai 

perusahaan. Hasil dari penelitian mereka 

menunjukkan bahwa perusahaan dengan 

tingkat pengungkapan yang lebih tinggi akan 

memiliki nilai yang lebih tinggi, baik itu 

ketika menggunakan proksi PBV atau 

Tobin’s Q. 

Berdasarkan literatur tersebut maka 

peneliti dapat mengatakan bahwa hasil 

penelitian yang diperoleh oleh peneliti 

terdukung oleh literatur yang sudah ada 

sebelumnya. Sama dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Kang (2014), penelitian ini 



menggunakan lead time (t+1) untuk melihat 

hubungan sebab-akibat antara tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi 

dengan nilai perusahaan. Oleh karena itu, 

peneliti menggunakan data objek penelitian 

untuk tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi pada tahun 2016 dan nilai 

perusahaan pada tahun 2017. Lead time 

tersebut bukan untuk melakukan peramalan 

(forecasting) melainkan hanya untuk melihat 

hubungan sebab-akibat di antara kedua 

variabel.  

Dengan demikian, peneliti 

mengharapkan hasil penelitian tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat wajib dan pengaruhnya terhadap nilai 

perusahaan dapat memberikan informasi bagi 

para investor bahwa tingkat pengungkapan 

transaksi pihak berelasi memberikan 

gambaran penting atas transparansi yang 

dilakukan oleh perusahaan. 

Pengaruh Tingkat Pengungkapan Transaksi 

Pihak Berelasi yang Bersifat Sukarela 

(voluntary) terhadap Nilai Perusahaan (PBV 

dan Tobin’s Q). 

Menurut Fama dan Jensen (1983), teori 

keagenan menjelaskan bahwa konflik 

kepentingan merupakan masalah yang perlu 

diperhatikan karena memengaruhi 

kelangsungan hidup dan citra perusahaan. 

Untuk meningkatkan keberhasilan proses 

operasi, perusahaan harus tetap 

memperhatikan konflik kepentingan yang 

terjadi selama proses operasi. Konflik 

kepentingan yang terjadi antara pemegang 

saham dan manajemen dapat diatasi dengan 

cara melakukan pengungkapan sukarela 

tentang informasi perusahaan (Vanza, Wells 

dan Wright, 2018). Duchin, Matsusaka dan 

Ozbas (2010) mengungkapkan bahwa 

pengungkapan yang bersifat sukarela akan 

meningkatkan tata kelola perusahaan yang 

akan berdampak pada peningkatan nilai 

perusahaan.  

Meningkatkan transparansi dapat 

memberikan baik pihak luar maupun investor 

akses akan informasi dan memberikan 

kesempatan bagi investor untuk dapat 

mengawasi keputusan operasi manajerial dan 

kinerja. Chen, dkk (2014) menemukan bahwa 

terdapat hubungan positif antara nilai 

perusahaan yang diukur menggunakan proksi 

Tobin’s Q terhadap pengungkapan yang 

bersifat sukarela. 

Berdasarkan hasil penelitian yang 

diperoleh oleh peneliti dengan literatur di 

atas, maka peneliti mendapatkan kesesuaian 

dan kekonsistenan hasil yang diperoleh oleh 

peneliti dengan literatur yang sudah ada 

sebelumnya. Shehata (2014) 

mengungkapkan bahwa pengungkapan yang 

bersifat sukarela merupakan informasi 

tambahan yang diungkapkan oleh perusahaan 

atas pengungkapan wajib yang diatur oleh 



regulator. Sebuah perusahaan tidak dapat 

dituntut secara hukum dan dinyatakan 

melanggar apabila perusahaan tersebut tidak 

mengungkapkan pengungkapan sukarelanya. 

Namun, menurut Healy dan Palepu (2001) 

pengungkapan sukarela dapat mengatasi 

permasalahan informasi asimetris, masalah 

keagenan dan dapat memberikan 

keberlangsungan bisnis yang baik di mata 

para investor.  

Dengan adanya hasil penelitian ini, 

peneliti berharap bahwa investor dapat 

melihat pengungkapan yang bersifat sukarela 

sebagai komponen yang penting dalam 

pengambilan keputusan berinvestasi. Rata-

rata tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi yang bersifat sukarela pada 

penelitian ini masih termasuk ke dalam 

tingkat pengungkapan dengan kepatuhan 

sedang dan rendah. Peneliti menemukan 

bahwa periode yang menjadi objek penelitian 

ini merupakan tahun pertama penerapan 

revisi terbaru atas PSAK 7. Namun, peneliti 

juga menemukan bahwa angka-angka atas 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi yang bersifat wajib tergolong sedang 

dan rendah dikarenakan strategi yang 

dilakukan oleh perusahaan agar tidak 

diketahui oleh kompetitornya. 

Pengaruh Tingkat Pengungkapan Transaksi 

Pihak Berelasi bersifat Keseluruhan (oscore) 

terhadap Nilai Perusahaan (PBV dan 

Tobin’s Q). 

Al-Shammari dan Al-Sultan (2010) 

menyatakan bahwa pengungkapan dapat 

memengaruhi tingginya tingkat transparansi 

informasi perusahaan. Semakin tinggi tingkat 

pengungkapan informasi suatu perusahaan, 

maka akan semakin tinggi tingkat 

transparansi perusahaan tersebut. Tingkat 

transparansi perusahaan yang baik dapat 

memengaruhi tingkat kepercayaan investor 

atas perusahaan. Li dkk (2018) 

mengungkapkan bahwa peningkatan nilai 

perusahaan dapat dipengaruhi oleh besarnya 

tingkat pengungkapan informasi suatu 

perusahaan kepada publik.  

Menurut Chung, Judge dan Li (2015), 

transparansi informasi yang ditunjukkan 

dengan adanya pengungkapan dapat 

mengurangi asimetri informasi dan 

memberikan manfaat yang baik bagi pihak 

luar maupun investor seperti kondisi 

perusahaan yang sebenarnya dan nilai 

potensial yang dimiliki oleh perusahaan. 

Pengungkapan dan transparansi tersebut 

diyakini dapat mengurangi terjadinya 

asimetri informasi dan kos keagenan serta 

diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan 

investor akan eksekutif.  

Berdasarkan hasil penelitian yang 

diperoleh oleh peneliti, maka peneliti 

menemukan adanya kesesuaian dan 



kekonsistenan hasil yang dimiliki oleh 

peneliti jika dibandingkan dengan literatur 

tersebut. Hasil pada bagian ini merupakan hal 

yang sangat penting diketahui oleh investor 

karena pada bagian ini investor dapat melihat 

hasil secara keseluruhan antara tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat wajib dan sukarela. Hasil penelitian 

yang didapat oleh peneliti menunjukkan 

adanya hubungan sebab-akibat di antara 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi secara keseluruhan dengan nilai 

perusahaan baik itu apabila diukur dengan 

PBV maupun Tobin’s Q.  

Hasil penelitian diharapkan mampu 

mengatasi masalah keagenan dan informasi 

asimetris yang sering timbul di antara 

manajer selaku pihak yang menjalankan 

perusahaan dan investor selaku pihak yang 

memberikan modal. Investor dapat 

menemukan bahwa tingkat pengungkapan 

transaksi pihak berelasi merupakan hal yang 

penting untuk menunjukkan adanya 

transparansi yang dilakukan oleh para agen 

dalam menjalankan perusahaan dan dapat 

menjadi dasar untuk memilih perusahaan 

yang akan dijadikan tempat berinvestasi. 

Namun, hasil penelitian ini tidak ditujukan 

untuk melakukan peramalan melainkan 

hanya melihat korelasi yang terjadi di antara 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi dengan nilai perusahaan dengan 

proksi PBV dan Tobin’s Q. 

5. Simpulan dan Keterbatasan 

Transaksi pihak berelasi merupakan sebuah 

isu yang sudah dibahas sejak keruntuhan 

Enron. Transaksi pihak berelasi menjadi 

penyebab runtuhnya Enron pada tahun 

2000an awal. Penelitian ini menganalisis 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi dan apakah tingkat pengungkapan 

transaksi pihak berelasi dapat mempengaruhi 

nilai suatu perusahaan. Dalam penelitian ini, 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi dibagi menjadi tiga yaitu tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi 

bersifat wajib (mandatory), tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi 

bersifat sukarela (voluntary), dan tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat secara keseluruhan (oscore) serta 

terdapat dua proksi untuk mengukur nilai 

suatu perusahaan yaitu PBV dan Tobin’s Q.  

Untuk menjawab pertanyaan pertama 

dalam penelitian ini, peneliti sudah 

melakukan analisis dengan menggunakan 

analisis konten. Hasil penelitian memberikan 

informasi bahwa rata-rata tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat wajib pada industri manufaktur yaitu 

sebesar 77,87%. Hal tersebut menurut 

Samaha dan Stapleton (2008) tergolong ke 

dalam tingkat pengungkapan dengan kategori 



sedang/menengah. Rata-rata tingkat 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

bersifat sukarela pada industri manufaktur 

yaitu sebesar 58,28% dan tergolong ke dalam 

tingkat pengungkapan dengan kepatuhan 

rendah. Rata-rata tingkat pengungkapan 

transaksi pihak berelasi yang bersifat 

keseluruhan (oscore) yaitu sebesar 68,46% 

dan termasuk ke dalam kategori tingkat 

pengungkapan dengan kepatuhan 

sedang/menengah. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa perusahaan masih 

belum mengoptimalkan pengungkapan dari 

transaksi pihak berelasi mereka, terkhusus 

pengungkapan sukarela. Namun, peneliti 

melihat fenomena ini terjadi mengingat 

bahwa tahun penelitian dalam penelitian ini 

merupakan tahun pertama penerapan 

pengungkapan transaksi pihak berelasi yang 

terbaru setelah dilakukan revisi PSAK 7 

tahun 2015 dan dapat sebagai bagian dari 

strategi perusahaan agar tidak menjadi 

kelemahan yang diketahui oleh kompetitor. 

Untuk menjawab pertanyaan kedua, 

peneliti sudah membagi pertanyaan kedua 

menjadi enam buah sub pertanyaan yang 

dapat membantu peneliti untuk mendapatkan 

jawaban atas pertanyaan penelitian yang 

kedua. Keenam sub pertanyaan tersebut 

sudah dijelaskan pada bagian hasil penelitian 

dan pembahasan dalam penelitian ini. Setelah 

dilakukan pengujian terhadap keenam 

pertanyaan tersebut dengan alat uji analisis 

regresi linear berganda, peneliti mendapatkan 

hasil bahwa seluruh model regresi yang 

digunakan untuk membantu menjawab 

keenam pertanyaan tersebut memiliki 

kesamaan yaitu, variabel independen 

mempengaruhi variabel dependen secara 

signifikan. Hal ini mempunyai arti bahwa 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi (mandatory, voluntary, dan oscore) 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

nilai perusahaan baik itu ketika perusahaan 

menggunakan alat ukur PBV maupun 

Tobin’s Q. 

Selama melakukan penelitian, 

penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan 

yang dapat menjadi pertimbangan bagi 

peneliti selanjutnya ketika hendak 

melanjutkan penelitian ini. Keterbatasan 

pertama yaitu peneliti hanya melakukan 

penelitian pada 105 perusahaan dari 154 

perusahaan yang terdaftar di industri 

manufaktur tahun 2016. Hal tersebut 

dikarenakan 49 perusahaan lainnya tidak 

melakukan transaksi pihak berelasi pada 

tahun tersebut dan tidak sesuai dengan 

konten yang hendak dianalisis oleh peneliti. 

Keterbatasan kedua yaitu peneliti 

menggunakan analisis konten dengan 

mengasumsikan hal-hal apa saja yang 

dilaksanakan oleh perusahaan. Subjektivitas 



peneliti dan keabsahan informasi menjadi hal 

yang tidak dikontrol dalam penelitian ini. 

Peneliti memberikan saran atas 

penelitian selanjutnya yaitu penelitian 

selanjutnya diharapkan dapat menganalisis 

tingkat pengungkapan transaksi pihak 

berelasi dari sektor lain atau bahkan 

perusahaan-perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia dan melihat korelasi 

atas nilai perusahaan dengan proksi yang 

berbeda seperti menggunakan price earning 

rasio (PER). Peneliti juga berharap penelitian 

selanjutnya dapat menggunakan tahun 

laporan keuangan terbaru sebagai objek 

amatan penelitian. Penelitian selanjutnya 

juga diharapkan dapat menggunakan metode 

penelitian yang berbeda dari peneliti dan 

tidak terbatas hanya dengan menggunakan 

analisis konten.   
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