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Intisari

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dari corporate social
responsibility, profitabilitas, ukuran perusahaan, kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini
dilakukan pada laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode tahun 2015-2017. Pengambilan sampel
menggunakan metode purposive sampling dengan jumlah sampel yaitu 40. Penelitian
ini menggunakan analisis regresi linier berganda dengan program IBM SPSS. Hasil dari
penelitian ini menunjukan bahwa corporate social responsibility, kepemilikan
manajeial, dan pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
profitabilitas, ukuran perusahaan, dan kepemiikan institusional berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Kata Kunci: Corporate Social Responsibility, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan,
Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Pertumbuhan Perusahaan dan Nilai
Perusahaan
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of corporate social responsibility,
profitability, company size, institutional ownership, managerial ownership, and
company growth on company value. This research was conducted in the annual
financial statements of manufacturing companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) from 2015 to 2017. Sampling used a purposive sampling method with
a sample size of 40. This study used multiple linear regression analysis with the IBM
SPSS program. The results of this study indicate that corporate social responsibility,
managerial ownership, and company growth do not affect company value. While
profitability, company size, and institutional ownership affect the company value.
Keywords: corporate social responsibility, profitability, company size, institutional
ownership, managerial ownership, company growth, and company value
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PENDAHULUAN

Setiap perusahaan pasti memiliki tujuan dari pendirian perusahaan dan salah satu
tujuan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan tersebut karena nilai perusahaan
ini  bisa dicerminkan dari harga sahamnya, dimana setiap perusahaan pasti
mengnginkan nilai perusahaaan yang tinggi sebab hal tersebut juga bisa
menggambarkan kemakmuran pemegang saham yang bisa jadi tinggi

Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan salah satu informasi yang
penting dan harus tercantum di dalamlaporan tahunan tiap perusahaan seperti apa yang
sudah diatur dalam UU No.47 tahun 2017 tentang pertanggungjawaban sosial dan
lingkungan yang mewajibkan perseroan yang dalam kegiatan usahanya berkaitan
dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tangungjawab sosial dan lingkungan.
Peraturan Pemerintah (PP) ini merupakan peraturan turunan dari UU No.40 tahun 2007
tentang perseroan terbatas. Sebagai contoh, pemerintah Malaysia memberikan insentif
bagi perusahaan publik terdaftar (Public Listed Companies-PLC) yang melakukan
pelaporan sosial

Perusahaan yang memiliki keuntungan atau profitabilitas yang tinggi serta dapat
memperoleh laba yang setiap waktunya meningkat akan menunjukan bahwa perusahaan
tersebut memiliki kinerja yang baik, selain itu profitabilitas yang tinggi juga
menunjukan prospek baik untuk perusahaan kedepannya, hal tersebut akan
menimbulkan sentimen yang positif terhadap pemegang saham sehingga dapat
meningkatkan harga saham perusahaan.

Perusahaan besar akan melakukan banyak kegiatan produksi dan akan mempunyai
banyak dampak serta pencermaran yang lebih kompleks terhadap lingkungan sekitar.
Oleh sebab itu, perusahaan yang memiliki ukuran yang besar akan menjadi sorotan
publik yang nantinya akan menjadi tuntunan mereka di dalam melegitimasikan bisnis
serta aktivitas mereka.

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham instiitusional yang
dimiliki perusahaan dimana lembaga tersebut mengelola dana atas nama orang lain.
Tingkat kepemilikan institusional yang tinggi dapat menciptakan pengawasan untuk
menghalangi perilaku opputunistic manajer. Sementara kepemilikan manajerial dapat
diketahui dengan seberapa besar persentase saham yang dimiliki oleh pihak manajemen
perusahaan.

Pertumbuhan perusahaan (Growth opportunity) merupakan sejauh mana
perusahaan dapat berkembang dan tumbuh cepat dalam menghasilkan keuntungan yang
tinggi. Perusahaan yang tumbuh dengan cepat mendapatkan respon positif, karena
perusahaan dapat meningkatkan pangsa pasar perusahaan.

KERANGKA TEORITIS DAN PENGEMBANGAN HIPOOTESIS

Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory)

Berdasarkan teori stakeholder dijelaskan bahwa perusahaan bukan suatu entitas
bisnis yang hanya beroperasi untuk kepentingannya sendiri, melainkan juga harus
memberikan manfaat kepada stakeholder. Stakeholder merupakan semua pihak baik
internal maupun eksternal yang memiliki hubungan dengan perusahaan dan dapat
dipengaruhi serta mempengaruhi perusahaan.

Teori Legitimasi (Legitimacy Theory)

Teori pengakuan atau biasa dikenal dengan istilah teori legitimisi ialah keinginan

perusahaan untuk mendapatkan pengakuan dari masyarakat. Suatu perusahaan



memerlukan pengakuan atau legitimasi dari masyarakat dengan cara pengungkapan
CSR agar perusahaan dapat diterima oleh masyarakat.
Teori Persinyalan (Signaling Theory)

Brigham dan Houston (2007) mendefinisikan sinyal sebagai suatu tindakan yang
dilakukan oleh perusahaan tanda atau petunjuk bagi pemegang saham mengenai
bagaimana manajemen dalam memandang prospek perusahaan. Menurut Hanafi (2014)
teori ini dikembangkan oleh Ross (1977) dimana apabila manajer memiliki keyakinan
bahwa prospek perusahaan dimasa mendatang dipandang baik, maka manajer akan
mengkomunikasikan hal tersebut kepada para investor untuk menaikkan harga saham.
Teori Keagenan (Agency Theory)

Agency Theory menjelaskan hubungan atau kontrak antara principal (pemegang
saham) dengan agen (manajer). Keduanya telah terikat dengan kontrak sesuai dengan
hak dan kewajiban masing-masing. Pemegang saham berhak memberikan fasilitas dan
dana untuk menjalankan perusahaan, sedangkan manajer berkewajiban untuk mengelola
perusahaan untuk kepentingan pribadi yaitu memaksimalkan kekayanan imbalan dalam
bentuk gaji, bonus, insentif dan kompensasi lainya (Pujiati, 2015).

Nilai Perusahaan

Berdasarkan theory of firm, tujuan perusahaan dikelompokkan menjadi beberapa
golongan, dimana maksimalisasi keuntungan merupakan tujuan jangka pendek
perusahaan, sedangkan tujuan jangka perusahaan vyaitu memaksimalkan nilai
perusahaan (value of the firm) (Hidayat (2017). Sedangkan menurut Keown, et al.
(2014) dalam Ainy (2017) menjelaskan bahwa nilai dari sebuah perusahaan yang belum
go public dan sudah go public memiliki pengertian yang berbeda. Pengukuran nilai
perusahaan yang belum go public terealisasi jika perusahaan tersebut akan dijual,
sedangkan nilai perusahaan yang sudah go public tercermin dari harga saham. Terdapat
beberapa konsep yang digunakan untuk memperkirakan nilai perusahaan, yaitu nilai
buku, nilai likuiditas, dan nilai haga pasar. Nilai buku merupakan nilai dari aktiva yang
ditunjukkan oleh laporan neraca perusahaan, nilai ini mencerminkan biaya histori aset
dari nilai sekarang. Sedangkan nilai harga pasar merupakan nilai yang teramati untuk
aktiva yang ada dipasaran, dimana nilai ini ditentukan oleh kekuatan permintaan dan
penawaran yang terjadi di pasar (Bachrudin, 2017).

Corporate Social Responsibility

Menurut Sudana (2011) Corporate Social Responsibility (CSR) atau
pertanggungjawaban sosial perusahaan adalah tanggungjawab sebuah perusahaan
terhadap keputusan dan kegiatannya kepada masyarakat dan lingkungan sekitar.
Elkington (1997) dalam Hadi (2011) mengungkapan konsep triple bottom line (profit,
people, planet).

Corporate Social Responsibility (CSR) itu sendiri merupakan suatu program yang
dilakukan perusahaan untuk membantu kegiatan baik untuk memperoleh keuntungan
untuk perusahaan itu sendiri maupun para stakeholder, selain itu penerapan CSR dalam
perusahaan juga sangat menguntungkan masyarakat karena merupakan bentuk
kepedulian perusahaan terhadap sekitar atas program-program maupun bantuan dari
perusahaan.

Berdasarkan ketentuan Global Reporting Initiative versi Generation 4 (GRI 4),
terdapat beberapa kategori dalam pengungkapan CSR, yaitu (www.globalreporting.org):
kategori ekonomi, kategori lingkungan, kategori sosial, dan kategori tanggunganjawab
produk.

H1 = Pengungkapan CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan



Profitabilitas

Kasmir (2010) dalam Yulindar (2017) menyatakan bahwa profitabilitas
merupakan alat ukur yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh
laba. Profitabilitas sangat penting bagi perusahaan dalam mempertahankan usahanya,
karena itulah dengan profitabilitas dapat menunjukkan apakah suatu perusahaan
memiliki proses yang baik atau tidak di masa mendatang. Profitabilitas merupakan
kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba yang diperoleh dari kegiatan
operasional seperti penjualan, aset, maupun investasi (Hanafi, 2013).

H2 = Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan gambaran bahwa seberapa aset yang dimiliki
perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar bisa berarti aset yang dimiliki perusahaan
banyak. Perusahaan yang mempunyai aset yang banyak nantinya akan melakukan
aktivitas yang lebih banyak dibandingkan perusahaan yang mempunyai aset yang kecil,
hal ini akan menimbulkan banyak dampak bagi pemegang saham maupun masyarakat
luas.
H3 = Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Kepemilikan Institusional

Sugiarto (2009) mendefinisikan kepemilikan institusional ialah presentase
kepemilikan saham oleh lembaga institusi seperti bank, lembaga asuransi, lembaga
investasi, atau lembaga institusi lainnya. Masdupi (2005) dalam Pertiwi (2017)
mengungkapan bahwa kepemilikan institusional memiliki proposi yang lebih besar
dibandingkan dengan kepemilikan inndividual. Sehingga pemegang saham institusi
memiliki kekuatan yang lebih besar dalam melakukan monitoring terhadap tindakan
manajer perusahaan.

H4 = Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial yaitu kepemilikan yang menunjukan suatu manajer
mempunyai jumlah saham di dalam suatu perusahaan atau dengan kata lain manajer
tersebut menjadi sebagai pemilik saham perusahaan. Pihak tersebut merupakan mereka
yang berkedudukan sebagai dewan direksi perusahaan dan dewan komisaris. Menurut
Jensen & Meckling (1976) dengan adanya kepemilikan manajerial dapat
menyeimbangkan potensi perbedaan kepentingan anatara manajemen dan para
pemegang saham, sehingga permasalahan antara agen dan prinsipal akan menghilang.
H5 = Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Pertumbuhan Perusahaan

Growth atau pertumbuhan perusahaan merupakan peluang bertambah besarnya
suatu perusahaan di masa depan, sehingga menjadi salah satu faktor yang menentukan
nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan menggambarkan tolak ukur keberhasilan
perusahaan, keberhasilan tersebut juga menjadi tolak ukur investasi untuk pertumbuhan
pada masa yang akan datang (Sunarto dan Budi, 2009).

Growth atau pertumbuhan perusahaan dapat dihitung dari growth total asset dan
growth sales. Growth total asset atau pertumbuhan total aset pada perusahaan
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam perubahan baik peningkatan atau
penurunan total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Sedangkan growth sales atau
pertumbuhan penjualan adalah indikator yang dapat juga mengukur pertumbuhan
perusahaan dengan melihat tingkat penjualan perusahaan.

H6 = Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan



KERANGKA KONSEPTUAL

Pengungkapan
CSR (+)
+
Profitabilitas (*)
(+)
Ukuran o
Perusahaan Nilai Perusahaan
(+)
Kepemilikan
Institusional (+)
Kepemilikan +)
Manajerial
Pertumbuhan
Perusahaan

Berkaitan dengan teori pemangku kepentingan CSR ialah salah satu bentuk
pengungkapan secara sukarela. Melalui publikasi CSR (pengungkapan sosial dan
lingkungan) perusahaan dapat memberikan informasi yang lebih cukup dan lengkap
berkaitan dengan kegiatan dan pengaruhnya terhadap kondisi sosial masyarakat dan
lingkungan (Ghozali, 2006).

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba/
keuntungan dari kegiatan operasionalnya dalam periode tertentu. ROE merupakan salah
satu bentuk dari rasio profitabilitas, dimana ROE ini sebagai rasio yang mencerminkan
tingkat hasil pengembalian investasi bagi pemegang saham. Dengan adanya tingkat
return yang diperoleh menggambarkan seberapa baik nilai perusahaan di mata investor.

Ukuran perusahaan yang besar mencerminkan bahwa perusahaan tersebut
mengalami perkembangan dan pertumbuhan yang baik, serta memiliki kondisi
penjualan yang stabil ataupun meningkat sehingga akan menjadi sinyal positif bagi para
investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Berkaitan dengan teori legitimasi
dimana perusahaan memposisikan di tengah masyarakat. Perusahaan yang dapat
memposisikan dalam masyarakat maka perusahaan tersebut akan berkembang menjadi
perusahaan yang besar.

Menurut agency theory, cara untuk mengurangi adanya agency theory yaitu
dengan menggunakan suatu mekanisme pengawasan yang mensejajarkan kepentingan
manajer (agent) dangan pemegang saham (principal). Dimana salah satunya dengan
adanya kepemilikan saham oleh lembaga institusional. Dengan adanya proses
monitoring yang dilakukan oleh pemegang saham institusional secara efektif, maka
tindakan pihak manajemen dapat dikendalikan.

Kepemilikan manajerial merupakan suatu sinyal yang bagus bagi para investor
untuk menanamkan saham pada perusahaan tersebut, sehingga perusahaan akan
meningkatkan harga saham dan ini juga akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.



Hal ini berkaitan dengan teori keagenan, dimana ada hubungan antara agen yaitu
pemberi wewenang dan principal yaitu yang diberi wewenang.

Pertumbuhan perusahaan merupakan indikator untuk melihat peluang
pertumbuhan perusahaan yang dilihat dari perubahan total asset perusahaan. Perusahaan
yang memiliki total asset terus meningkat dari tahun ketahun memiliki tingkat peluang
pertumbuhan yang baik

METODE PENELITIAN

Objek/ Subyek Penelitian

Yang menjadi objek dalam penelitian ini merupakan perusahaan manufatur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Perusahaan yang terdaftar di BEl merupakan
perusahaan go publik yang di wajibkan untuk melaporkan dan menerbitkan laporan
keuangan tahunan. Laporan keuangan tahunan perusahaan ini akan digunakan dalam
penelitian ini.
Jenis Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder merupakan data yang diperoleh dari dokumen, literatur, arsip dan penelitian-
penelitian sebelumnya. Penelitian ini menggunakan data kuantitatif yaitu data yang
berupa angka atau bilangan.

Teknik Pengambilan Sampel

Penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada
tahun 2015-2017 sebagai populasi. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan teknik putposive sampling. Pemelihan sampel berdasarkan teknik ini
dengan memperhatikan kriteria atau syarat tertentu. Apabila dalam populasi memenuhi
kriteria yang telah ditentukan, maka ia layak untuk dijadikan sampel. Adapun Kriteria
persyaratan yang harus dipenehui yaitu sebagai berikut :
1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2015-2017.
2. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan tahunan secara lengkap.
3. Perusahaan manufaktur yang menggunakan mata uang rupiah.

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah literatur dan arsip. Data tersebut
berupa laporan keuangan perusahaan manufaktur pada tahun 2015-2017 yang dapat
diperolen melalui situs website resmi BEI, yaitu www.idx.co.id, website resmi
perusahaan yang akan diteliti, maupun di pojok BEI Universitas Muhammadiyah
Yogyakarta.
Variabel Dependen

Nilai perusahaan identik dengan kesejahteraan pemegang saham. Pada dasarnya
nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap emiten yang tercermin dari harga
saham. Nilai perusahaan dapat diukur dengan menggunakan rasio Price Book Value
(PBV). Hanafi (2014) merumuskan PBV sebagai berikut :

harga pasar per lembar saham
PBV = —2

nilai buku per lembar saham


http://www.idx.co.id/

Variabel Independen
1. Corporate Social Responsibility
Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan tindakan yang dilakukan

oleh perusahaan sebagai rasa tanggungjawabnya terhadap sosialataupun lingkungan
dimana perusahaan tersebut beroperasi. Menurut GRI 4, terdapat 6 kategori
pengukuran CSR yang dijelaskan menjadi 91 items. Dimana pengukuran CSR
menggunakan variabel dummy, apabila perusahaan mengungkapkan CSR maka akan
diberi poin 1. Sedangkan apabila perusahaan tidak mengungkapkan akan diberi poin
0. Yahdiyani (2017) memformulasikan pengukuran CSR sebagai berikut:

CSRDI = =

Keterangan :

CSDI : CSR Disclosure Index

Xij - Jumlah disclosure perusahaan

n : Jumlah item checklist disclosure

2. Profitabilitas
Profitabilitas dalam penelitian ini diproksikan melalui ROE dengan skala
rasio, yang mencerminkan seberapa efektif perusahaan menghasilkan return bagi
para investor. Return on equaty digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba bersih terhadap modal sendiriyang dimiliki oleh
perusahaan. Jadi secara teoritis semakin tinggi tingkat profitabilitas yang dicapai
perusahaan maka semakin tinggi nilai suatu perusahaan (Cecilia, 2015).

ROE _ eat

" total equity

Keterangan :
ROE : Return on Equity
EAT : Laba setelah pajak

3. Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan dapat mencerminkan dari total aset yang dimiliki oleh
perusahaan. Semakin besar total aset yang dimiliki mengidentifikasi ukuran
perusahaan yang semakin besar. Weston dan Thomas (2008) dalam Firmansah dan
Suwitho (2017) merumuskan pengukuran ukuran perusahaan sebagai berikut :
Size = Ln Total Aktiva

4. Kepemilkan Institusional
Menurut Tarjo (2008) kepemilkan institusional ialah kepemilikan saham
perusahaan yang dimiliki oleh lembaga seperti perusahaan asuransi, dana pensiun,
dan perusahaan. Haruman (2008) menyatakan bahwa pengukuran kepemilikan
institusional ~ sesuai  dengan  persentase  kepemilikan  saham institusi
perusahaan.dengan begitu pemilik saham institusional dapat lebih efektif
memonitoring manajemen supaya kinerjanya lebih baik dan dapat meningkatkan

nilai perusahaan. Adapun rumus menurut Murtininggtyas (2012) yaitu:
_ jumlah kepemilikan saham oleh institusional

Kl = x100%

total jumlah saham yang beredar




5. Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajerial dapat dihitung dari presentase jumlah saham yang
dimiliki manajer atau direksi serta dewan komisaris terhadap total saham yang
beredar (Diyah dan Erman, 2009).

_ Saham yang dimiliki oleh manajer

total julah saham yang beredar

6. Pertumbuhan Perusahaan
Pertumbuhan perusahaan diukur dengan menggunakan perubahan total aktiva.
Pertumbuhan aktiva adalah selisih total aktiva yang dimiliki perusahaan pada
periode sekarang dengan periode sebelumnya terhadap total aktiva sebelumnya.
Adapun rumus dari pertumbuhan perusahaan menurut Ni Made Rismawati, | Made
Dana, 2014) yaitu sebagai berikut:
GROWT = Tan—(Tan—1)
Tan—1
Model Penelitian

PBV = o + B1CSR + BoPB + BsUK + B4KI + PsKM + BsGROWTH + e

Keterangan:

PBV - Nilai Perusahaan

o : Konstanta

CSR : Corporate Social Responsibility
PB : Profitabilitas

UK : Ukuran Perusahaan

Kl : Kepemilikan Institusional

KM : Kepemilikan Manajerial

GROWTH : Pertumbuhan Perusahaan
B1-Bs : Koefisien regresi variabel independen
e : Standar Eror

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum | Maximum Mean Std.
penelitian Deviation
CSR 120 0.08 0.77 0.39 0.15
ROE 120 -0.09 1.24 0.14 0.19
UK 120 13.39 31.40 24.72 5.28

Kl 120 0.10 99.20 60.58 33.02

KM 120 0.00 95.80 12.14 21.42
GROWTH 120 -0.60 0.93 0.10 0.19
PBV 120 0.30 12.96 2.21 2.81

Perusahaan pada tahun 2015 sebanyak 143 sedangkan tahun 2016 dand 2017
sebanyak 144. Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria 94 perusahaan dan yang
memenuhi kriteria 40 perusahaan (sebanyak 120 sampel).



Hasil Pengujian Asumsi Klasik

Uji Normalitas

1. Jika nilai signifikan > 0.05 maka data berdistribusi normal.

2. Jika nilai signifikan < 0.05 maka data tidak berdistribusi normal.

Variabel Kolmogorov-Smirnov Sig. Kesimpulan
Unstandardized 0.742 0,640 Normal
Residual

Nilai probabilitas Kolmogorov-Smirnov pada variabel penelitian sebesar 0,742
dengan nilai signifikansi sebesar 0,640. Nilai signifikansi residual lebih besar dari 0,05
atau 0,640 > 0,05 sehingga dapat dikatakan data berdistribusi normal.

Uji Multikolineritas

Variabel Coefficient Variance VIF Kesimpulan
CSR 0.876 1.141 No Multikokolonieritas
ROE 0.949 1.054 No Multikokolonieritas
UK 0.860 1.163 No Multikokolonieritas
Kl 0.885 1.130 No Multikokolonieritas
KM 0.966 1.036 No Multikokolonieritas
GROWTH 0.980 1.020 No Multikokolonieritas

Nilai VIF variable Corporate Social Responsibility sebesar 1,141, profitabilitas
sebesar 1,054, ukuran perusahaan sebesar 1,163, kepemilikan institusional sebesar
1,130, kepemilikan manajerial sebesar 1,036, pertumbuhan perusahaan sebesar 1,020.
Hasil uji multikolineritas variabel bebas diketahui nilai nilai VIF < 10 nilai artinya tidak

terjadi gejala multikolinearitas pada variabel.

Uji Autokorelasi

Jumlah Variabel DU 4-DU Nilai Durbin Keputusan
Bebas Watson
6 1,803 2,197 1,882 Tidak Terjadi
autokorelasi

Hasil uji autokorelasi menunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson (DW) adalah
sebesar 1,882, sehingga DW>DU dan DW<(4-DU) atau 1,882>1,803 dan 1,882<2,197
artinya model regresi terbebas dari masalah autokorelasi atau tidak ada autokorelasi
antara kesalahan penggangu.

Uji Heteroskedasitas

Variable T hitung Prob. Keterangan
CSR -1.724 0.087 No heterokedastisitas
ROE 1.735 0.085 No heterokedastisitas
UK 1.659 0.100 No heterokedastisitas

Kl 0.595 0.553 No heterokedastisitas
KM -1.392 0.167 No heterokedastisitas
GROWTH -.319 0.750 No heterokedastisitas




Nilai signifikan variable Corporate Social Responsibility sebesar 0,087,
profitabilitas sebesar 0,085, ukuran perusahaan sebesar 0,100, kepemilikan institusional
sebesar 0,553, kepemilikan manajerial sebesar 0,167, pertumbuhan perusahaan sebesar
0,750. Hasil uji heteroskedasitas dengan metode gletser menunjukkan bahwa nilai
signifikansi lebih besar dari 0,05 sehingga dikatakan tidak terjadi heteroskedastisitas.

Hasil Pengujian Hipotesis

ujiT
Coefficients
Variabel Koefisien t-statistik Probabilitas
Constant -1.185 -0.905 0.367
CSR -1.212 -0.798 0.427
ROE 5.955 5.345 0.000**
UK 0.092 2.141 0.034*
Kl 0.018 2.692 0.008**
KM -0.023 -2.280 0.025*
GROWTH -0.877 -0.781 0.436

Ket: ** = signifikan 1%; * = signifikan 5%
Variabel dependen = PBV

Variabel Corporate Social Responsibility menunjukkan bahwa koefisien regresi
Corporate Social Responsibility = -1,212 artinya apabila semakin meningkat tingkat
Corporate Social Responsibility maka nilai perusahaan akan menurun, dan sebaliknya
apabila tingkat Corporate Social Responsibility menurun maka nilai perusahaan akan
semakin naik. Nilai signifikansi pada tabel diatas sebesar 0,427 (p>0,05) bahwa
hipotesis pertama ditolak artinya tidak terdapat pengaruh Corporate Social
Responsibility terhadap nilai perusahaan.

Variabel profitabilitas menunjukkan bahwa koefisien regresi profitabilitas = 5,955
artinya apabila semakin meningkat profitabilitas maka nilai perusahaan akan semakin
meningkat, dan sebaliknya apabila profitabilitas menurun maka nilai perusahaan akan
semakin menurun. Nilai signifikansi sebesar 0,000 (p<0,05) bahwa hipotesis kedua
diterima artinya terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Variabel ukuran perusahaan menunjukkan bahwa koefisien regresi ukuran
perusahaan = 0,092 artinya apabila semakin meningkat ukuran perusahaan maka nilai
perusahaan akan semakin meningkat, dan sebaliknya apabila tingkat ukuran perusahaan
menurun maka nilai perusahaan akan semakin turun. Nilai signifikansi sebesar 0,034
(p<0,05) bahwa hipotesis ketiga diterima artinya terdapat pengaruh positif yang
signifikan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Variabel kepemilikan institusional menunjukkan bahwa koefisien regresi
kepemilikan institusional = 0,018 artinya apabila semakin meningkat kepemilikan
institusional maka nilai perusahaan akan semakin meningkat, dan sebaliknya apabila
kepemilikan institusional menurun maka nilai perusahaan juga akan semakin menurun.
Nilai signifikansi sebesar 0,008 (p<0,05) bahwa hipotesis keempat diterima artinya
terdapat pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan.

Variabel kepemilikan manajerial menunjukkan bahwa koefisien regresi
kepemilikan manajerial = -0,023 artinya apabila semakin meningkat tingkat



kepemilikan manajerial maka nilai perusahaan akan menurun, dan sebaliknya apabila
tingkat kepemilikan manajerial menurun maka nilai perusahaan akan semakin naik.
Nilai signifikansi pada tabel diatas sebesar 0,025 (p<0,05) bahwa hipotesis kelima
ditolak artinya terdapat pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan.

Variabel pertumbuhan perusahaan menunjukkan bahwa koefisien regresi
pertumbuhan perusahaan= -0,877 artinya apabila semakin meningkat pertumbuhan
perusahaan maka nilai perusahaan akan semakin menurun, dan sebaliknya apabila
tingkat pertumbuhan perusahaan menurun maka nilai perusahaan akan semakin naik.
Nilai signifikansi sebesar 0,436 (p>0,05) bahwa hipotesis keenam ditolak artinya tidak
terdapat pengaruh negatif pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Uji F
Anova”

Model Sum of Squarse df Mean Square F Sig.
Regression 342.552 6 57.092 10.778 .000
Residual 598.551 113 5.297
Total 941.103 119

Nilai Fnitung Sebesar 10,778 dengan signifikan 0,000 lebih kecil dari 0,05, maka
dapat dikatakan variabel independen secara bersama-sama berpengaruh signifikan
terhadap variabel dependen. Atau dengan kata lain bahwa nilai perusahaan dapat
dijelaskan oleh Corporate Social Responsibility, profitabilitas, ukuran perusahaan,
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan pertumbuhan perusahaan.

Uji R?
Model Summary
Change Statistics
Std. Eror R
R Adjusted | of the Square F Sig.F
Model R Square | R Square | Estimate | Change | Change | Dfl | Df2 | Change
1 .0603 | .364 .330 2.30150 | .364 | 10.778 | 6 | 113 | .000

Nilai adjusted R square adalah sebesar 0,330 atau 30,0%. Hal ini menunjukkan
bahwa kemampuan variabel bebas yaitu Corporate Social Responsibility, profitabilitas,
ukuran perusahaan, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan pertumbuhan
perusahaan dapat menjelaskan variabel terikat yaitu nilai perusahaan sebesar 70,0%
sedangkan sisanya dijelaskan faktor lain yang tidak terdapat dalam penelitian ini.

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan memperoleh bukri empiris tentang
pengaruh Corporate Social Responsibility, profitabilitas, ukuran perusahaan,
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan pertumbuhan perusahaan
terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode
2015-2017. Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan dapat disimpulkan sebagai
berikut:
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1. Corporate Social Responsibility tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan
artinya hipotesis 1 ditolak.

2. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan artinya
hipotesis 2 diterima.

3. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
artinya hipotesis 3 diterima.

4. Kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan artinya hipotesis 4 diterima.

5. Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan artinya hipotesis 5 ditolak.

6. Pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan artinya
hipotesis 6 ditolak.

SARAN

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan dan kesimpulan yang telah
dijelaskan diatas, maka dapat diajukan beberapa saran yang dapat dijadikan
pertimbangan untuk penelitian selanjutnya yaitu sebagai berikut:

1. Diharapkan penelitian selanjutnya memperluas jumlah sampel dengan menambahkan
perusahaan dari berbagai sektor dan periode pengamatan yang lebih panjang.

2. Dalam penelitian selanjutnya sebaiknya menambahkan variabel atau faktor lain yang
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, tidak hanya sebatas variabel Corporate
Social Responsibility (CSR), profitabilitas, ukuran perusahaan, kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, dan ukuran perusahaan.

KETERBATASAN

Keterbatasan dalam penelitian ini yaitu:

1. Penelitian ini hanya mengambil sampel dari semua perusahaan manufaktur sehingga
belum dapat mencerminkan semua sektor perusahaan.

2. Sampel dalam penelitian ini menggunakan periode pengamatan yang pendek, yaitu
hanya 3 tahun sehingga kurang luas jangkauan periode pengamatannya.

3. Penelitian ini hanya menggunakan enam variabel independen, sedangkan masih ada
variabel-variabel independen lain yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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