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Abstract
The main goal of the company is to increase the value of the company. High corporate value can
increase the prosperity of shareholders, so that shareholders will invest their capital in the company.
Several studies on ownership structure and corporate social responsibility affecting firm value have
been carried out but the results obtained still show inconsistencies. This study aims to determine the
effect of ownership structure and Corporate Social Responsibility on firm value. The value of this
company is proxied by the value of Tobin's Q. The total sample used is 20 samples of manufacturing
companies listed on the Indonesian stock exchange for the 2016-2018 period. Determination of the
sample using multiple linear regression. The results show that institutional ownership has a positive
effect on firm value, managerial ownership has a positive effect on firm value, family ownership has no
effect on firm value, foreign ownership has a positive effect on firm value and corporate social
responsibility has a positive effect on firm value.
Keywords: Enterprise Value, Institutional Ownership, Managerial Ownership, Family Ownership,
Foreign Ownership and Corporate Social Responsibility.

PENDAHULUAN

Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan. Nilai
perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi para pemegang saham,
sehingga para pemegang saham akan menginvestasikan modalnya kepada perusahaan
tersebut (Haruman, 2008). Naik turunnya nilai perusahaan salah satunya dipengaruhi oleh
struktur kepemilikan. Struktur kepemilikan sangat pentimg dalam menentukan nilai
perusahaan. Dua aspek yang perlu dipertimbangkan ialah kosentrasi kepemilikan
perusahaan oleh pihak luar (Outsider Ownership concentration) dan kepemilikan
perusahaan oleh manajemen (Manajemen ownership). Pemilik perusahaan dari pihak luar
terlibat dalam urusan bisnis perusahaan sehari-hari (Rejeki, 2007).

Nilai Perusahaan dapat diukur dengan menggunakan rasio PBV (Price Book Value)
atau sering juga disebut dengan market book value ratio dan bisa menggunakan Tobin’Q,
Rasio ini merupakan perbandingan antara harga saham dengan nilai buku sahamnya.
Semakin tinggi rasio PBV menunjukan perusahaan semakin dipercaya yang artinya nilai
perusahaan lebih tinggi.

Konflik antar manajer dan pemegang saham atau yang sering disebut dengan
masakah keagenan dapat diumumkan dengan suatu mekanisme pengawasan yang dapat
mensejajarkan kepengtingan-kepentingan tersebut sehingga timbul biaya keagenan
(agency cost). Ada beberapa alternatif untuk mengurangi agency cost, diantaranya dengan
adanya kepemilikan saham oeh manajemen dan kepemilkan saham oleh institusional
(Haruman, 2008). Kepemilikan institusional umumnya dapat bertindak sebagai pihak yang
memonitor perusahaan. Perusahaan dengan kepemilikan institusional yang besar
mengidentifikasikan kemampuannya untuk memonitor manajemen. Semakin besar
kepemilikan institusional maka semakin efisien pemanfaatan aktiva perusahaan dan
diharapkan juga dapat berrtindak sebagai pencegahan terhadap pemborosan yang dilakukan
oleh manajemen (Faizal, 2008:52).
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Kepemilikan manajerial merupakan pemegang saham yang mempunyai kedudukan
di manajemen perusahaan baik sebagai kreditur maupun sebagai dewan komisaris.
Kepemilikan manajerial juga dapat diartikan sebagai persentase saham yang dimiliki oleh
manajer dan direktur perusahaan pada akhir tahun untuk masing-masing periode
pengamatan Dengan meningkatkan kepemilikan manajer oleh manajemen akan
mensejajarkan kedudukan manajer dengan pemegang saham sehingga manajemen akan
termotivasi untuk meningkatkan nilai perusahaan.

Kepemilikan keluarga dan kepemilikan asing yang juga diindikasikan memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan keluarga berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Perusahaan publik di Indonesia yang dikendalikan keluarga atau negara atau
institusi keuangan masalah agensinya lebih baik jika dibandingkan perusahaan yang
dikendalikan keluarga, masalah agensinya lebih kecil karena berkiurangnya konflik antara
principal dan agent.

Kepemilikan asing berpengaruh terhadap nilai perusahaan sebuah portofolio yang
mengandung saham-saham domestik dan asing menawarkan risiko yang lebih rendah dan
tingkat pengembalian yang lebih tinggi bagi investornya dibanding portofolio yang hanya
mengandung saham-saham domestik. Hal tersebut bisa menjadi pertimbangan bagi
pemegang saham. Dengan begitu terdapat asumsi dampak positif terhadap Kinerja
perusahaan dan nilai perusahan akan meningkat (Nuraeni 2010). Kepemilikan asing terbesar
di banyak perusahaan manufaktur maupun perbankan di Indonesia dibagi menjadi dua
macam, yaitu kepemilikan asing melalui penanaman saham (trade) dan kepemilikan asing
melalui pendirian anak cabang perusahaan (ownership). Kepemilikan asing pada
perusahaan-perusahaan di Indonesia dianggap dapat meningkatkan nilai perusahaan yaitu
melalui adanya program CSR atau yang biasa disebut dengan pertanggung jawaban oleh
perusahaan terhadap lingkungan yang memiliki hubungan dengan perusahaan.

Corporate Social Responsibility adalah sebuah wacana yang menjadikan perusahaan
tidak hanya berkewajiban atau beroperasi untuk pemegang saham (shareholders) saja
namun juga mempunyai tanggung jawab sosial terhadap stakeholders. CSR sebagai bentuk
pertanggung jawaban perusahaan terhadap lingkungan dan sosial dimana perusahaan
tersebut berada. Pemikiran tersebut didasarkan pada 3P yaitu (profit, people, planet).
Tujuan perusahaan tidak hanya memburu keuntungan ekonomi (profit) namun juga untuk
kesejahteraan orang (people), dan memiliki keperdulian terhadap kelestarian lingkungan
hidup planet ini (Nugroho, 2005).

Berdasarkan penelitian sebelumnya dan fenomena-fenomena yang terjadi penelitian
ini menggabungkan semua variabel struktur kepemilikan yang pernah diteliti oleh peneliti
sebelumnya yaitu kepemilikan manajerial, isntitusional, keluarga, dan asing. Struktur
kepemilikan dalam penelitian ini dijadikan sebagai variabel independen yang langsung
mempengaruhi nilai perusahaan suatu mekanisme yaitu dengan adanya saham oleh
kepemilikan manajerial, institusional, keluarga dan asing yang diharapkan dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Teori Sinyal

Teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan untuk
memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal. Dorongan perusahaan untuk
memberikan informasi karena terdapat asimetri informasi antara perusahaan dan pihak luar
karena perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan dan prospek yang akan
datang daripada pihak luar. Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan
mengurangi informasi asimetri. Salah satu cara untuk mengurangi informasi asimetri adalah
dengan memberikan sinyal pada pihak luar, salah satunya berupa informasi keuangan yang
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dapat dipercaya dan akan mengurangi ketidakpastian mengenai prospek perusahaan yang
akan datang.

Manajer memberikan informasi melalui laporan keuangan bahwa mereka menerapkan
kebijakan akuntansi konservatisme yang menghasilkan laba yang lebih berkualitas karena
prinsip ini mencegah perusahaan melakukan tindakan membesar-besarkan laba dan
membantu pengguna laporan keuangan dengan menyajikan laba dan aktiva yang tidak
overstate. Informasi yang diterima oleh investor terlebih dahulu diterjemahkan sebagai
sinyal yang baik (good news) atau sinyal yang jelek (bad news).

Apabila laba yang dilaporkan oleh perusahaan meningkat maka informasi tersebut
dapat dikategorikan sebagai sinyal baik karena mengindikasikan kondisi perusahaan yang
baik. Sebaliknya apabila laba yang dilaporkan menurun maka perusahaan berada dalam
kondisi tidak baik sehingga dianggap sebagai sinyal yang jelek. Brigham dan Houston
(2001) menyatakan bahwa isyarat adalah suatu tindakan yang diambil manajemen
perusahaan yang memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen
memandang prospek perusahaan. Perusahaan dengan prospek yang menguntungkan akan
mencoba menghindari penjualan saham dan mengusahakan setiap modal yang baru
diperlukan dengan cara-cara lain. Sedangkan dengan prospek yang kurang menguntungkan
akan cenderung untuk menjual saham.

Hipotesis Penelitian
Pengaruh Kepemilikan Instusional terhadap Nilai Perusahaan

Kepemilikan Institusional, dimana umumya dapat bertindak sebagai pihak yang
mengawasi perusahaan. Semakin besar kepemilikan institusional maka semakin efisien
pemanfaatan aktiva perusahaan dan diharapkan juga dapat bertindak sebagai pencegahan
terhadap pemborosan yang dilakukan oleh manajemen. Begitu pula menurut Wening (2009)
semakin besar pula kekuatan suara dan dorongan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan.

Wahyudi dan Pawestri (2006) menyatakan bahwa semakin tinggi kepemilikan
institusional maka akan mengurangi perilaku opportunistic manajer yang dapat mengurangi
agency yang diharapkan akan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan dengan
kepemilikan institusional yang besar (5%) mengindikasikan kemampuannya untuk
memonitor manajemen. Menurut Septiyan (2015) pada penelitiannya yang berjudul
Pengaruh Kinerja Lingkungan, Kepemilikan Manajemen, kepemilikan Institusional, dan
Leverage terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2010-2012 memperoleh hasil empiris yaitu Kepemilikan institusional memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sukra (2017) dalam penelitiannya yang berjudul
Pengaruh Mekanisme Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI Tahun 2016-2018, yang memperoleh hasil
empiris bahwa Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Berdasarkan uraian di atas maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut:

H: : Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap perusahaan.
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan

Kepemilikan manajerial adalah proporsi saham biasa yang dimiliki oleh para
manajemen, yang dapat diukur dengan persenatase kepemilikan saham oleh dewan direksi
dan komisaris dibagi dengan total jumlah saham yang beredar.

Dengan meningkatkan kepemilikan saham oleh manajer, diharapkan manajer akan
bertindak sesuai dengan keinginan para principal karena manajer akan termotivasi untuk
meningkatkan kinerja Siallagan dan Machfoedz (2006). Dengan begitu manajemen tidak
hanya bekerja untuk kepentingan pemegang saham eksternal namun demi kepentingannya
sendiri, karena mereka juga merupakan bagian dari pemegang saham. Kinerja manajer akan
semakin baik dan semakin meningkatkan nilai perusahaan.
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Penelitian Junaedi (2006) menyatakan bahwa kepemilikan manajemen adalah
persentase kepemilikan saham yang dimiliki oleh direksi, manajer dan dewan komisaris.
Dengan adanya kepemilikan manajemen dalam sebuah perusahaan akan menimbulkan
dugaan yang menarik bahwa nilai perusahaan meningkat sebagai akibat kepemilikan
manajemen dalam sebuah perusahaan akan menimbulkan dugaan yang menarik bahwa nilai
perusahaan meningkat sebagai akibat kepemilikan manajemen yang meningkat. Markus
(2006) menyimpulkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan yang diukur dengan Tobin’s Q. Sukra (2017) dalam penelitiannya yang berjudul
Pengaruh Mekanisme Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEl Tahun 2016-2018, yang memperoleh hasil
empiris bahwa Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian diatas maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut: :

H> : Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Kepemilikan Keluarga terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Arifin (2008) menunjukan bahwa perusahaan publik di Indonesia yang
dikendalikan keluarga atau institusi keuangan masalah agensinya lebih baik jika
dibandingkan perusahaan yang dikontrol oleh publik atau tanpa pengendali utama.
Menurutnya, dalam perusahaan yang dikendalikan keluarga, masalah agensinya lebih kecil
karena kurangnya konflik antara principal dan agent. Dengan berkurangnya konflik tersebut
maka Kinerja perusahaan akan semakin optimal dan dengan begitu berdamapak baik
terhadap nilai perusahaan.

Penelitian menurut Pawitra (2006) semakin ti nggi kepemilikan keluarga maka akan
mengurangi perilaku Opportunitic manajer yang dapat mengurangi agncy cost yang
diaharapkan akan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan dengan kepemilikan keluarga
yang besar (5%) mengindikasikan kemampuannya untuk memonitor manajemen.
Berdasarkan uraian diatas maka dapat diajukan hipotesis senbagai berikut :

Hz: Kepemilikan keluarga berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Nilai Perusahaan

Kepemilikan asing adalah persentase kepemilikan saham perusahaan oleh investor
asing. Kepemilikan asing dianggap sebagai pihak yang memiliki kepedulian yang tinggi.
Kepemilikan asing di Indonesia dibagi menjadi dua macam yaitu kepemilikan saham (trade)
dan penambahan anak cabang (ownership). Ada beberapa alasan mengapa perusahaan yang
memiliki kepemilikan asing harus memberikan pengungkapan yang lebih dibandingkan
dengan yang tidak memiliki kepemilikan saham asing (Susanto, 2010). Perusahaan asing
mendapatkan pelatihan yang lebih baik dalam bidang akuntansi dari perusahaan induk di
luar negeri sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Kemungkinan permintaan yang
lebih besar pada perusahaan berbasis asing dari pelanggan, pemasok, dan masyarakat umum
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian menururt Meckling (1976) meneliti bagaimana nilai perusahaan
dipengaruhi oleh kepemilikan asing antara pihak manajer yang menikmati manfaat dan
pihak luar yang tidak menikmati manfaat. Dalam kerangka ini, peningkatan kepemilikan
asing akan mengurangi agency diffulties melalui pengurangan intensif untuk mengkonsumsi
manfaat/keuntungan dan mengambil alih kekayaan pemegang saham. Pengurangan ini
sangat potensial dalan misalokasi resources, yang pada gilirannya untuk peningkatan nilai
perusahaan. Berdasarkan uraian di atas maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut :

Hs : Kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan

Konsep CSR sebagai salah satu tonggak penting dalam manajemen korporat.
Menurut Ishlahuddin (2008), Corporate Social Responsibility atau tanggung jawab sosial
perusahaan didefinisikan sebagai komitmen bisnis untuk memberikan kontribusi bagi
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pembangunan ekonomi berkelanjutan. Zakiyah (2003) menemukan bahwa tingkat
pengungkapan pertanggungjawaban sosial pada perusahaan yang terdaftar di BEI ternyata
sangat tinggi. Hasil Corporate social responsibility berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian Sintya (2009) menyimpulkan bahwa
Corporate Social responsibility berrpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Erlinda
(2013), dalam penelitiannya yang berjudul Pengaruh Corporate Social Responsibility
terhadap Nilai Perusahaan mendapat hasil empiris yaitu Berdasarkan hasil uji hipotesis
menunjukan bahwa pengungkapan CSR berpengaruh positif pada nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian di atas dapat diajukan hipotesis sebagai berikut :
Hs : Corporate social responsibility berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

METODE PENELITIAN
Populasi dalam penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI tahun 2016-2018. Pemilihan sampel penelitian ini dilakukan menggunakan
metode purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan
pertimbangan tertentu (Sugiyono,2018:144). Sedangkan sampel penelitian di peroleh
dengan teknik purposive sampling yaitu sebanyak 60 Perusahaan manufaktur.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Analisis Regresi Linier Berganda
Tabel
Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficient$

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Siq.

1 (Constant) 3.364 613 5.489 .000
Kl .020 .007 .393 2.882 .006
KM .033 .008 .609 4.180 .000
KK 147 271 .054 .542 .590
KA .014 .006 .270 2.331 .024
CSR 671 .092 .649 7.315 .000

a. Dependent Variable: NP
Sumber : Hasil olahan data (2019)
Berdasarkan Tabel 4.6 maka persamaan regresi penelitian ini adalah :
NP = 3.364 + 0.020KI + 0.033KM + 0.147KK + 0.014KA + 0.671CSR
Persamaan regresi tersebut dapat diuraikan sebagai berikut:
1) Konstanta
Nilai konstanta yang diperoleh sebesar 3.364 artinya apabila keenam variabel
independent kepemilikan institusional kepemilikan manajerial, kepemilikan asing,
kepemilikan keluarga dan corporate social responsibility dianggap konstan (bernilai
0), maka variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan sebesar 1.518.
2) Koefisien Regresi Kepemilikan Institusional
Kepemilikan Institusional menunjukkan nilai koefisien regresinya sebesar 0.020
dengan signifikansi sebesar 0.006 yang lebih kecil dari a (0,05). Hal memiliki arti
bahwa setiap kenaikan satu satuan variabel kepemilikan institusional, maka variabel
nilai perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0.020 dengan asumsi variabel
independen lainnya adalah konstan.
3) Koefisien Regresi Kepemilikan Manajerial
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Kepemilikan Manajerial menunjukkan nilai koefisien regresinya sebesar 0.033
dengan signifikansi sebesar 0.000 yang lebih kecil dari a (0,05) memiliki arti bahwa
setiap kenaikan satu satuan variabel kepemilikan manajerial, maka variabel nilai
perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0.033 dengan asumsi variabel
independen lainnya adalah konstan.

4) Koefisien Regresi Kepemilikan Asing

Kepemilikan asing menunjukkan nilai koefisien regresinya sebesar 0.14 dengan
signifikansi sebesar 0.024 yang lebih kecil dari a (0,05). Hal ini memiliki arti bahwa
setiap kenaikan satu satuan variabel kepemilikan manajerial, maka variabel nilai
perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0.14 dengan asumsi variabel
independen lainnya adalah konstan.

5) Koefisien Regresi Corporate Social Responsibility

Corporate Social Responsibility menunjukkan nilai koefisien regresinya sebesar
0.671 dengan signifikansi sebesar 0.000 yang lebih besar dari a (0,05) memiliki arti
bahwa setiap kenaikan satu satuan variabel kepemilikan manajerial, maka variabel
nilai perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0.671 dengan asumsi variabel
independen lainnya adalah konstan.

Pembahasan Hasil Analisis
Pengaruh Kepemilikan Isntitusional Terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis pertama menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian menunjukan bahwa kepemilikan
institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga Hi diterima.

Berdasarkan hasil dari pengujian dapat dinterpretasikan bahwa semakin tinggi
kepemilikan institusional maka semakin tinggi nilai perusahaan. Semakin besar
kepemilikan institusional maka semakin efesien pemanfaatan aktiva perusahaan dan
juga dapat mengurangi pemborosan yang di lakukan oleh manajemen sehingga dapat
meningkatkan nilai perusahaan dengan baik. Aktivitas monitoring institusi mampu
mengubah struktur prngolahan perusahaan dan mampu meningkatkan kemakmuran
pemegang saham. Monitoring yang dilakukan institusi mampu mensubstitusi biaya
keagenan lain, sehingga biaya keagenan dan nilai perusahaan meningkat.

Dengan meningkatnya kepemilikan institusional dapat menarik investor merasa
dana yang mereka investasikan terus berkembang. Hal ini di sebabkan karena investor
beranggapan dengan kepemilikan institusional yang tinggi maka pengawasan terhadap
Kinerja perusahaan juga tinggi sehingga dapat menghasilkan laba yang tinggi dan dapat
memberikan keuntungan bagi investor dan tentunya dapat meningkatkan nilai
perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan Wida (2014), Septiyan (2015), Sukra (2017) dan
Lestari (2017) yang menyatakan bahwa kepemilikan isntitusional berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian bertentangan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Indrasti (2014) dan Sayedi (2018) yang menyatakan bahwa kepemilikan
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis kedua menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian menunjukan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga H; diterima.

Berdasarkan hasil dari pengujian dapat diinterpretasikan bahwa semakin tinggi
proporsi persentase kepemilikan manajerial maka semakin tinggi nilai perusahaan.
Efektifnya kepemilikan manajerial mampu memeberikan pengaruh yang positif dalam
meningkatkan nilai perusahaan. Kinerja manajerial dalam memberikan pelayanan yang
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terbaik dalam perusahaan yang memberikan nilai tambah dalam perusahaan, yang
terbukti dengan meningkatnya harga saham perusahaan manufaktur.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan Rivandi
(2018), Sukra (2017), Septiyan (2015) dan Agnes (2014)menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian ini
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wida (2014) dan Jimmi menyatakan
bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Pengaruh Kepemilikan Keluarga Terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa kepemilikan keluarga berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian menunjukan bahwa kepemilikan keluarga
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan sehingga Hs ditolak.

Berdasarkan hasil pengujian ini dapat disimpulkan bahwa karena lemahnya
kontrol kepemilikan keluarga yang dimiliki perusahaan maka tidak mampu
meningkatkan profitabilitas sehingga tidak mampu meningkatkan nilai perusahaan. Hal
ini juga disebabkan karena sampel pada penilitian ini banyak yang tidak memiliki
kepemilikan keluarga. Sehingga variabel kepemilikan keluarga tidak mampu
mempengaruhi nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Finda dan
Juniarti (2017), Alfiyani (2013) dan Chen (2010) menyatakan kepemilikan kelurga tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun berbeda dengan hasil dari penilitian yang
dilalukan oleh Teddy (2014) dan Juniarti (2015) menyatakan bahwa kepemilikan kelurga
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Kepemilikan Asing Terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis keempat menyatakan bahwa kepemilikan asing berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian menunjukan bahwa kepemilikan asing
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga Ha diterima.

Kepemilikan asing diduga menjadi salah satu cara untuk meng-upgrade
perusahaan-perusahaan secara teknologi di negara-negara berkembang, melalui import
langsung modal dan teknologi yang baru. Dengan semakin banyaknya investor asing
yang menanamkan modalnya, hal ini dapat meningkatkan kinerja perusahaan sehingga
nilai perusahan semakin dapat ditingkatkan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Saputra
(2012), Anis dan Prasetyanto (2011) yang menyatakan kepemilikan asing berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Namun berbeda penelitian yang dilakukan oleh Sapta (2010),
Finda dan Juniarti (2017) yang menyatakan kepemilikan asing tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis kelima yakni corporate social responsibility (CSR) berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan. Berdasarkan pengujian hasil analisis regresi yang diperoleh
corporate social responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan,
maka hipotesis pertama diterima.

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah tanggung jawab sosial perusahaan
terhadap pemangku kepentingan, masyarakat sekitar dan lingkungan sekitar perusahaan.
semakin baiknya perusahaan mengungkapkan corporate social responsibility (CSR)
maka semakin meningkat pula nilai perusahaan di mata pemangku kepentingan,
masyarakat dan lingkungan perusahaan. Apabila semakin meningkatnya pengungkapan
corporate social responsibility (CSR) dalam suatu perusahaan, maka akan lebih menarik
perhatian calon investor untuk berinvestasi dalam perusahaan tersebut maka akan
meningkatkan pula nilai pasar saham perusahaan tersebut di pasaran sehingga akan
meningkatkan nilai perusahaan.
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Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan Fridagustina
(2013) dan Kusumadilaga (2010) menunjukan bahwa Corporate Social Responsibility
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN
1) Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.
2) Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
3) Kepemilikan Keluarga tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
4) Kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
5) Corporate social responsibility berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
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