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ABSTRAK  

 
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga 

saham. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, 

dan pengungkapan corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014 -2018. Jumlah sampel pada penelitian ini adalah 10 

perusahaan yang disertakan dengan kurun waktu sebanyak 5 tahun sehingga memperoleh sampel sebanyak 50. 

Pengambilan sampel didasarkan pada teknik purposive sampling dengan menggunakan kriteria tertentu sehingga 

memperoleh sampel sebanyak 10. Metode penelitian ini menggunakan kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. 

Hasil analisis menunjukkan bahwa indikator pengaruh kepemilikan institusional, dan pengungkapan corporate 

social responsibility secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Kata Kunci: Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Pengungkapan Corporate Social 

Responsibility, Nilai Perusahaan. 

 

ABSTRACT 

Firm value is the investor's perception of the company which is often associated with stock prices. This 

study aims to determine the effect of institutional ownership, managerial ownership, and disclosure of corporate 

social responsibility on firm value in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 

2014-2018. The number of samples in this study were 10 companies that were included with a period of 5 years 

to obtain a sample of 50. Sampling was based on purposive sampling technique using certain criteria so as to 

obtain a sample of 10. This research method uses quantitative descriptive approach. The results of the analysis 

show that the indicators of the influence of institutional ownership and the simultaneous disclosure of corporate 

social responsibility have a significant effect on firm value. 

Keywords: Institutional Ownership, Managerial Ownership, Disclosure Of Corporate Social Responsibility, 

Firm Value. 
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1. PENDAHULUAN 

 

Suatu perusahaan didirikan untuk mencapai 

beberapa tujuan.Pertama adalah untuk  mencapai 

keuntungan maksimal atau laba yang sebesar-

besarnya.Kedua adalah  ingin  memakmurkan  

pemilik perusahaan atau para  pemilik 

saham.Sedangkan ketiga adalah memaksimalkan  

nilai  perusahaan yang tercermin pada harga 

sahamnya. Ketiga tujuan perusahaan  tersebut 

sebenarnya  secara  substansial  tidak  banyak  

berbeda. Hanya saja  penekanan yang ingin dicapai 

oleh masing-masing perusahaan berbeda antara 

satu dengan lainnya (Sukirni, 2012).  

Nilai  perusahaan dapat dicapai dengan  

maksimum  jika  para  pemegang saham 

menyerahkan urusan pengelolaan perusahaan 

kepada orang-orang yang berkompeten dalam 

bidangnya,seperti  manajer maupun 

komisaris.Namun, dalam meningkatkan nilai 

perusahaan akan muncul masalah kepentingan 

antara agen (manajer) dan prinsipal (pemegang  

saham).Tidak jarang manajer perusahaan 

mempunyai tujuan dan kepentingan lain yang 

bertentangan dengan tujuan  utama  perusahaan dan 

sering mengabaikan kepentingan pemegang saham. 

Perbedaan  kepentingan  antara manajer dan 

pemegang saham ini mengakibatkan timbulnya 

konflik yang biasa disebut agensi konflik, hal 

tersebut terjadi karena manajer lebih 

mengutamakan kepentingan pribadinya  sebaliknya 

pemegang saham tidak menyukai kepentingan 

pribadi dari manajer karena apa yang  dilakukan 

manajer tersebut akan menambah biaya bagi 

perusahaan sehingga menyebabkan  penurunan 

keuntungan perusahaan dan berpengaruh terhadap 

harga saham sehingga  menurunkan nilai 

perusahaan (Jensen  dan Meckling). 

Kepemilikan manajerial menunjukan adanya 

peran ganda antar manajer, yakni manajer 

bertindak juga sebagai pemegang saham. Sebagai 

seorang manajer maupun pemegang saham, 

sehingga seorang manajer tidak ingin perusahaan 

mengalami kesulitan keuangan atau kebangkrutan. 

Kesulitan keuangan atau kebangkrutan usaha akan 

merugikan ia baik sebagai manajer atau sebagai 

pemegang saham. Sebagai manajer akan 

kehilangan insentif dan sebagai pemegang saham 

akan kehilangan return bahkan dana yang di 

investasikan (Soni Wibowo 2016). 

Kepemilikan  institusional  memiliki arti 

penting dalam memonitor manajemen karena 

dengan adanya kepemilikan oleh institusional akan 

mendorong peningkatan  pengawasan yang  lebih  

optimal. Monitoring  tersebut  tentunya akan  

menjamin kemakmuran untuk  pemegang saham, 

pengaruh  kepemilikan  institusional sebagai agen 

pengawas  ditekan  melalui  investasi mereka yang 

cukup besar dalam pasar modal. 

Pencapaian  tujuan  jangka panjang 

perusahaan  sejalan  dengan  pelaksanaan CSR. 

CSR  dijadikan  sebagai  bentuk 

pertanggungjawaban  perusahaan  terhadap 

lingkungan dan masyakarat. Penerapan CSR tidak  

lagi  dianggap  sebagai  cost, tetapiinvestasi  

perusahaan   seiring  semakin pentingnya  CSR  

bagi  perusahaan (Sutopoyudo, 2009). Pelaksanaan  

CSR telah diatur dalam Undang-Undang No. 25 

Tahun 2007 tentang  Penanaman Modal dan UU 

Nomor 40 Tahun  2007 Tentang  Perseroan 

Terbatas  (UU  PT).  Namun, peraturan tersebut  

belum  mampu  meningkatkan jumlah perusahaan 

yang menerapkan CSR.

2. KAJIAN TEORITIS DAN 

PENGEMBANGAN HIPOTESIS  

Kepemilikan Institusional   

Kepemilikan institusional adalah kepemilikan 

saham perusahaan yang dimiliki oleh institusi atau 

lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, 

perusahaan investasi dan kepemilikaan lain 

(Tarjo,2008). Kepemilikan institusional memiliki 

arti penting dalam memonitor manajemen karena 

dengan adanya kepemilikan oleh institusional akan 

mendorong peningkatan pengawasan yang lebih 

optimal. Monitoring tersebut tentunya akan 

menjamin kemakmuran untuk pemegang saham, 

pengaruh kepemilikan institusional sebagai agen 
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pengawas ditekan melalui investari mereka yang 

cukup besar dalam pasar modal.   

Kepemilikan Manajerial   

Kepemilikan manajemen adalah proporsi 

pemegang saham dari pihak manajemen yang 

secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan 

perusahaan (Diyah dan Erman, 2009). Dengan 

adanya kepemilikan manajemen dalam sebuah 

perusahaan akan menimbulkan dugaan yang 

menarik bahwa nilai perusahaan meningkat sebagai 

akibat kepemilikan manajemen yang meningkat. 

Kepemilikan oleh manajemen yang besar akan 

efektif memonitoring aktivitas perusahaan.   

Pengungkapan Corporate Social 

Responsibility 

Hendriksen dalam Rika dan Ishlahuddin (2008), 

mendefinisikan pengungkapan (disclosure) sebagai 

penyajian informasi yang dibutuhkan untuk 

pengoperasian secara optimal pasar modal yang 

efisien. Pengungkapan ada yang bersifat wajib 

(mandatory) yaitu pengungkapan informasi wajib 

dilakukan oleh perusahaan berdasarkan pada 

peraturan atau standar tertentu, dan ada yang 

bersifat sukarela (voluntary) yang merupakan 

pengungkapan informasi tambahan dari 

perusahaan.    

3. METODE PENELITIAN  

Tabel 1 

Nilai Perusahaan   

Menurut Rika dan Islahuddin (2008), nilai 

perusahaan didefinisikan sebagai nilai pasar, karena 

nilai pasar perusahaan dapat memberikan 

kemakmuran pemegang saham secara maksimum 

apabila harga saham perusahaan meningkat. 

Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi 

kemakmuran pemegang saham. Nilai perusahaan 

dapat dicapai dengan maksimum jika para 

pemegang saham menyerahkan urusan pengelolaan 

perusahaan kepada orang-orang yang berkompeten 

dalam bidangnya, seperti manajer ataupun 

komisaris.  

Populasi Dan Sampel  

Populasi dari penelitian ini adalah semua 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) untuk tahun 2013-2015. 

Sedangkan pemilihan sampel dilakukan dengan 

menggunakan metode purposive sampling dengan 

tujuan mendapatkan sampel yang representative 

sesuai dengan kriteria yang ditentukan. 

Pengambilan sampel dilakukan dengan 

menggunakan teknik purposive sampling yang 

menggunakan kriteria khusus dalam pengambilan 

sampel. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan, 

jumlah sampel pada penelitian ini adalah sebanyak 

28 perusahaan dengan jumlah data observasi 

sebanyak 84.

 

 

 

 

 

 

 

 

No. Kriteria Akumulasi 

1.  Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI secara 

berturut-turut selama tahun 2014-2018 

136  

2.  Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan 

keuangan lengkap secara berturut-turut selama tahun 

2014-2018 

(15)  

3.  Perusahaan yang tidak memiliki informasi lengkap 

terkait dengan variabel penelitian yaitu kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, dan 

pengungkapan corporate social responsibility 

(93)  

Jumlah Sampel 28  

Data Observasi (Tahun 2014-2018) 84  
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4. HASIL DAN PEMBAHASAN                          

Hasil Analisis Data  

Analisis Statistik Deskriptif  

Tabel  2 

 

 

Dapat dijelaskan bahwa variabel 

kepemilikan institusional memiliki rata-rata 

hitung (mean) sebesar 5.6922 artinya saham  

perusahaan  yang  dimiliki  oleh institusi atau 

lembaga seperti perusahaan asuransi, dana 

pensiun, atau perusahaan lain pada perusahaan 

manufaktur selama periode tahun 2014 sampai 

2018 adalah sebesar 17.73912 persen. Nilai 

terendah dimiliki adalah 00000. Standar deviasi 

sebesar 17.73912 artinya selama  lima tahun, 

kepemilikan insitusional pada perusahan 

manufaktur di Bursa Efek Indonesia 

menyimpang dari rata-ratanya sebesar 17.73912 

persen. 

Nilai  rata-rata  hitung  (mean)  kepemilikan  

manajerial  sebesar 0204 artinya  persentase  

kepemilikan  saham  oleh  direksi,  manajemen,  

komisaris maupun  setiap  pihak  yang  terlibat  

secara  langsung  dalam  pembuatan keputusan  

perusahaan  pada  perusahaan  manufaktur  

selama  periode  tahun  2014  sampai  2018  

adalah  sebesar  2,04 persen.  Kepemilikan  

manajerial terendah selama periode 2013 sampai 

2015  yaitu sebesar 0,000 dimiliki oleh 

sedangkan  kepemilikan  manajerial  tertinggi 

yaitu  sebesar  19. Standar  deviasi kepemilikan  

manajerial  sebesar  05511  artinya  selama  lima 

tahun pengamatan,  kepemilikan  manajerial  

pada  perusahan  manufaktur  di  Bursa Efek 

Indonesia menyimpang dari rata-ratanya sebesar 

05511 persen.  

Nilai  rata-rata  hitung  (mean)  dari  

pengungkapan  corporate  social  responsibility  

sebesar  158.9000 artinya pengungkapan tanggung 

jawab sosial pada perusahaan manufaktur selama 

periode tahun 2014 sampai 2018 adalah  sebesar  

158.9000.  Nilai  terendah  dari  pengungkapan  

corporate  social responsibility  sebesar  62.00 

sedangkan  nilai  tertinggi  sebesar  312.00.  

Standar  deviasi  sebesar  76.54857  artinya  selama  

lima tahun,  pengungkapan  corporate  social  

responsibility  pada  perusahaan manufaktur  di  

Bursa  Efek  Indonesia  menyimpang  dari  rata-

ratanya  sebesar 76.54857.   

Nilai  perusahaan  diukur  menggunakan  

Tobin’s  Q  memiliki  rata-rata sebesar  2067.6432. 

Nilai perusahaan terendah sebesar  8,46  sedangkan  

nilai  tertinggi  sebesar  12186.00  Standar  deviasi  

sebesar  3050.51285 artinya selama lima tahun,  

nilai  perusahaan  pada  perusahan  manufaktur  di  

Bursa Efek Indonesia menyimpang dari rata-

ratanya sebesar 12186.00.

Descriptive Statistics 

 N 

Minim

um 

Maxi

mum Mean 

Std. 

Deviation 

KI 49 .08 108.00 5.6922 17.73912 

KM 50 .00 .19 .0204 .05511 

CSR 50 62.00 312.00 158.90

00 

76.54857 

TOBINS'Q 50 8.46 12186.

00 

2067.6

432 

3050.51285 

Valid N 

(listwise) 

49 
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Hasil Uji Kualitas Data  

Hasil 

Uji 

Nor

malit

as 

               

Tabe

l 3 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan Tabel menunjukkan nilai  

Kolmogorov-Smirnov  sebesar 0,155 dengan nilai 

signifikan sebesar 0,06c Hal ini dapat disimpulkan 

bahwa keempat  variabel  yaitu  kepemilikan  

institusional,  kepemilikan  manajerial, 

pengungkapan  corporate  social  responsibility  dan  

nilai  perusahaan  memiliki data terdistribusi normal. 

 

 

Hasil Uji Autokorelasi 

Tabel 4 

 

Berdasarkan  tabel  DW  dengan  jumlah  sample  

n  =  48  dan  jumlah  variabel bebas k = 3  diperoleh 

nilai dL  = 1,47 dan dU  = 1,67. Nilai DW .593 

terletak antara dU  (1,67) dan 4-dU (2,33) dengan 

demikian menunjukkan bahwa model regresi tersebut 

sudah bebas dari masalah autokolerasi.  

 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 5 

 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 48 

Normal 

Parametersa,b 

Mean .0000000 

Std. Deviation 2346.15950614 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .155 

Positive .155 

Negative -.105 

Test Statistic 0.155 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.06c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .650a .423 .383 2424.82346 .593 

a. Predictors: (Constant), CSR, KI, KM 

b. Dependent Variable: TOBINS'Q 
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Berdasarkan pengujian yang dapat dilihat dari 

grafik scatteplot terlihat bahwa titik-titik pada grafik 

menyebar secara acak dan tidak membentuk pola. 

Sehingga dapat disimpulkan data yang digunakan 

terbebas dari gejala heteroskedastisitas.

 

 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Tabel 6 

Coefficientsa 

M

odel 

Unstandardized 

Coefficients 

Stand

ardize

d 

Coeffi

cients 

T Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta 

Tolera

nce VIF 

1 (Constant

) 

-

1900.98

5 

962.690 

 

-

1.

97

5 

.055 

  

KI -

109.622 

37.464 -.344 -

2.

92

6 

.005 .948 1.055 

KM 7085.58

2 

7157.623 .129 .9

90 

.328 .776 1.289 

CSR 27.415 5.313 .685 5.

16

0 

.000 .744 1.344 

a. Dependent Variable: TOBINS'Q 

 

Berdasarkan Tabel diatas terlihat bahwa hasil 

uji multikolinearitas menunjukan nilai Tolerance 

lebih dari 0,10 dan Variance Inflation Faktor (VIF) 

kurang dari 10 untuk semua variabel bebas. 

Berdasarkan data tersebut maka dapat disimpulkan 

bahwa tidak terdapat multikolinearitas dalam 

model regresi penelitian. 

Hasil Uji Statistik T 

Uji  t  digunakan  untuk mengetahui  apakah 

variabel  bebas  berpengaruh secara parsial 

terhadap variabel terikat. Untuk menentukan 

apakah hipotesis diterima atau ditolak adalah 

dengan melihat nilai signifikansi  dalam penelitian 

ini menggunakan tingkat signifikansi 0,05. 

a.  Pengujian Hipotesis Pertama (H1) 

menunjukkan  nilai  t  hitung  KI  sebesar  -2.926 

dengan  tingkat  signifikansi  sebesar  0,055 lebih 

dari  taraf  nyata 0,05.  Berdasarkan  hal  tersebut  

maka  H1  diterima  Sehingga  dapat disimpulkan  

bahwa  kepemilikan  institusional mempengaruhi  

nilai perusahaan. 

b.  Pengujian Hipotesis Kedua (H2) 

menunjukkan  nilai  t  hitung  KM  sebesar .990 

dengan tingkat  signifikansi  sebesar  .328 lebih 

jauh dari  taraf  nyata 0,05. Berdasarka hal tersebut 

maka H2 ditolak. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa kepemilikan manajerial tidak mempengaruhi 

nilai perusahaan. 

c.  Pengujian Hipotesis Ketiga (H3) 

menunjukkan  nilai  t  hitung  CSR  sebesar 5.160 

dengan  tingkat  signifikansi  sebesar  0,000  yang  

lebih  kecil  dari  taraf  nyata  0,05. hal  tersebut  

maka  H3  diterima.  Sehingga  dapat  disimpulkan 

bahwa  pengungkapan  corporate  social  

responsibility  berpengaruh  posittif terhadap nilai 

perusahaan.
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5. KESIMPULAN 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Penelitian yang dilakukan oleh Wahyu 

Budianto dan Payamta (2014) menjelaskan bahwa 

kepemilikan manajerial berpengaruh negative 

terhadap nilai perusahaan sehingga kemungkinan 

nilai perusahaan akan cenderung mengalami 

penurunan. 

Pengaruh Kepemilikan Istitusional Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Soni Wibowo (2016) hasil penelitian 

menunjukan bahwa terdapat berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan, dengan 

adanya kepemilika istitusional menjadikan fungsi 

pengawasan akan berjalan secara efektif dan 

menjadikan manajemen semakin berhati  hati 

dalam memperoleh dan mengelola pinjam ( utang), 

yang bisa mengakibatkan penurunan nilai 

perusahaan. Lestari (2017) data utama yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data 

keuangan pada tahun 2010 sampai dengan tahun 

2014. Untuk pemeriksaan data penelitian ini 

menggunakan model regresi data panel. 

Pengaruh Corporate Social Responsibility 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Kadek Citra Dewi, I Gede Sanica (2017) hasil 

penelitian menunjukan bahwa terdapat 

Berpengaruh Positif Pelaksanaan Corporate Social 

Responsibility perusahaan akan mengeluarkan 

sejumlah biaya, dan akan menjadi beban yang 

mengakibatkan pendapatan perusahaan berkurang 

sehingga tingkat profit perusahaan akan turun. 

Menerapkan Corporate Social Responsibility 

menjadikan nama perusahaan akan semakin baik 

sehingga loyalitas konsumen pun akan semakin 

tinggi. 
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