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ABSTRACT 

This research expects to choose the result of institutional ownership, profitability, CSR in the direction 

of firm value. This research employs a quantitative procedure with discretionary data sources as yearly 

reports and company reasonability reports. The general population in this research were guaranteed 

by the state associations recorded on the IDX in 2019-2022. The data combination strategy employed 

with purposive testing, with the objective that an illustration of 9 (nine) associations was gotten. The 

data was dealt with using SPSS variation 27.00. The results of the audit showed that institutional 

belonging impacted firm value. Meanwhile, efficiency and CSR didn't impact firm value. Institutional 

ownership, profitability, CSR simultaneously impact firm value. This examination is supposed to be a 

reference for organizations to increase their esteem and a reference for likely financial backers who put 

resources into shares. 
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1. PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan adalah alat penting untuk menilai keberhasilan dan kinerja suatu organisasi. Nilai 

perusahaan penting untuk dimaksimalkan karena  perusahaan memiliki tujuan utama dalam peningkatan 

kemakmuran shareholders. Berdasarkan data yang diperoleh dari BEI terjadi fluktuasi harga saham pada 

perusahaan BUMN di tahun 2019-2022. Meskipun perusahaan BUMN milik pemerintah tetapi tidak 

menjamin keberlangsungan hidup perusahaan. Gabungan nilai aset berwujud dan tak berwujud 

merupakan gambaran nilai perusahaan menurut teori Tobin’s Q. Perusahaan BUMN 2019-2022, 

menunjukkan nilai Tobin’s Q banyak yang bernilai > 1 (satu).  

 
Gambar  1. Grafik Nilai Perusahaan BUMN di BEI 2019-2022 

Sumber : Data diolah, 2024 

Menurut grafik dari 36 data terdapat 27 data yang memiliki nilai perusahaan di bawah 1 (satu) 

artinya pasar menilai perusahaan lebih rendah daripada nilai asetnya. Hal tersebut menunjukkan adanya 

indikasi masalah pada perusahaan. 

Faktor kepemilikan institusional, profitabilitas, serta CSR berdampak pada nilai perusahaan. 

Besarnya kepemilikan institusional berbanding lurus dengan baiknya pengawasan dan pemanfaatan aset 

perusahaan. Semakin tinggi kepemilikan institusi berdampak pada naiknya nilai perusahaan. 
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Profitabilitas juga dapat menjadi indikator kesuksesan sebuah perusahaan. Pasar dapat dipengaruhi oleh 

informasi tentang profitabilitas (Nurkhin et al., 2017). CSR juga dapat menjadi indikator naiknya nilai 

perusahaan. Perusahaan yang memiliki reputasi baik di masyarakat cenderung menarik investor.  

Penelitian terdahulu menunjukkan perbedaan hasil penelitian. Penelitian Cristofel et al. (2021); 

Juliani et al. (2023); Neliana et al. (2021); Wahyudin et al. (2020) memperlihatkan adanya dampak 

positif dan signifikan pada kepemilikan institusional dan nilai perusahaan. Studi Hadiansyah et al. 

(2022); Sihombing et al. (2023); Wibowo et al. (2021) memperlihatkan kepemilikan institusional tidak 

memperlihatkan dampak pada nilai perusahaan. Studi Indra Wijaya et al. (2019); Novitasari et al. (2021); 

Putra et al. (2020) memberikan dampak positif serta signifikan pada nilai perusahaan akan tetapi, studi 

Ardini Lilis et al. (2022); Wicaksono et al. (2020) menunjukkan nilai perusahaan tidak dipengaruhi 

profitabilitas. CSR berdampak positif serta signifikan pada nilai perusahaan terdapat pada studi 

(Firmansyah et al., 2020; Hidayat et al., 2021; Ifada et al., 2021; Indra Wijaya et al., 2019; Manossoh, 

2016; Narayana et al., 2021). Namun, pada penelitian  Aryanto et al. (2019); Dewi et al. (2020) 

memperlihatkan CSR tidak berdampak pada nilai perusahaan.                                                                                                                                                                                                                               

Penelitian ini mengidentifikasi fenomena bisnis serta celah pada penelitian untuk menentukan 

pengaruh dari kepemilikan institusional, profitabilitas, CSR terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

BUMN di BEI 2019-2022. 

 

2. KAJIAN LITERATUR 

2.1. Teori Keagenan  

Teori Jensen dan Meckling (1976) terkait keagenan, perusahaan yaitu kumpulan kontrak pada 

principal serta agent, yang masing-masing bertanggung jawab untuk mengelola dan mengawasi sumber 

daya. Dari perspektif hubungan keagenan, terdapat aturan yang mengatur hubungan manajer serta 

pemegang saham. Berdasarkan preseptif keagenan ada peraturan principal serta agent.  Manajer (agent) 

dimungkinkan bisa melakukan perbuatan yang tidak menguntungkan principal, sehingga terjadi konflik 

kepentingan agent dengan principal.  Tata kelola perusahaan yang baik bisa menghindari perselisihan 

agensi yang terjadi ketika mencoba meningkatkan nilai perusahaan.  

2.2. Teori Sinyal  

Menurut (Gumanti, 2009), secara kualitatif, manajer (agen) atau perusahaan memiliki lebih 

banyak informasi daripada pihak eksternal dan menggunakan ukuran yang menyerupai perusahaan 

mereka. Pada teori sinyal, manajemen perusahaan melakukan isyarat atau sinyal untuk memberi 

informasi kepada investor tentang cara mereka melihat prospek yang menguntungkan. Mengurangi 

asimetri informasi merupakan cara  yang dilakukan dalam rangka peningkatan nilai perusahaan.  

2.3. Teori Pemangku Kepentingan  

Menurut teori pemangku kepentingan yang dikemukakan oleh Paton pada (Mathius, 2016) 

perusahaan dianggap sebagai suatu entitas ekonomi independen yang berfokus pada kepentingan 

pemegang saham. Menurut teori pemangku kepentingan, perusahaan merupakan salah satu organisasi 

yang tidak hanya menjalankan bisnis untuk keuntungan pribadi tetapi juga dapat menghasilkan 

keuntungan bagi stakeholder terkait Pengungkapan CSSR dapat digunakan untuk menyebarkan 

informasi tentang aktivitas CSR yang bertujuan untuk menyesuaikan hubungan antara perusahaan dan 

pemangku kepentingannya.  
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2.4. Kerangka Konseptual  

 

Gambar 2. Kerangka Konseptual 
Sumber: Hasil pengkajian teoritis yang diolah dari berbagai sumber 

 

2.5. Hipotesis Penelitian 

Pengaruh Variabel Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahan  

Struktur kepemilikan institusional ditentukan oleh persentase saham milik institusional dari total 

saham beredar. Tingginya kepemilikan institusional, semakin baik pengawasan dan pemanfaatan 

asetnya. Naiknya kepemilikan institusi maka berdampak pada naiknya nilai perusahaan. Temuan 

tersebut selaras dengan studi Cristofel et al. (2021); Juliani et al. (2023); Neliana et al. (2021); Wahyudin 

et al. (2020)  yang menunjukkan kepemilikan institusional berdampak positif serta signifikan pada nilai 

perusahaan. Namun, penelitian Hadiansyah et al. (2022); Sihombing et al. (2023); Wibowo et al. (2021)  

memperlihatkan jika kepemilikan institusional tidak menunjukkan dampaknya pada  nilai perusahaan. 

H1: Diduga Kepemilikan Institusional secara parsial berpengaruh positif serta signifikan  

terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh  Variabel Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan  

Profitabilitas pada penelitian menggunakan ROA sebagai proksinya. Penelitian  Ardini Lilis et al. 

(2022); Wicaksono et al. (2020) memperlihatkan profitabilitas tidak memberikan dampak kepada nilai 

perusahaan. Studi oleh Chakkravarthy et al. (2024); Fatima et al. (2023); Indra Wijaya et al. (2019); 

Novitasari et al. (2021); Putra et al. (2020) memperlihatkan bahwa ROA berdampak positif pada nilai 

perusahaan. Apabila laba atas investasi naik akan menyebabkan nilai perusahaan mengalami kenaikan, 

berlaku juga sebaliknya  (Ardini Lilis et al., 2022). Peningkatan profitabilitas memperlihatkan adanya 

keahlian perusahaan dalam pengelolaan aset untuk peningkatan keuntungan. Perusahaan dengan ROA 

tinggi cenderung mendapatkan respon positif oleh investor. Kenaikan profitabilitas selaras dengan nilai 

perusahaan.  

H2: Diduga Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif serta signifikan  terhadap nilai 

perusahaan 

Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan 

Perusahaan menggunakan strategi CSR untuk mencapai kebutuhan stakeholder dan mendukung 

semua aktivitas yang meningkatkan nilai serta keuntungan perusahaan. Peningkatan nilai perudahaan 

sebagai hasil dari peningkatan kepercayaan, reputasi, dan dukungan masyarakat kepada perusahaan. 

Hasil tersebut selaras dengan studi Elbardan et al. (2023); Firmansyah et al. (2020); Lu et al. (2023) 

yaitu CSR berdampak positif pada nilai perusahaan. Namun, studi  Aryanto et al. (2019); Dewi et al. 

(2020)  memperlihatkan temuan jika CSR tidak memperlihatkan adanya dampak pada nilai perusahaan.  

H3: Diduga CSR secara parsial berpengaruh positif serta signifikan  terhadap nilai perusahaan 

Pengaruh Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, dan CSR terhadap Nilai Perusahaan 

Kepemilikan institusional, profitabilitas, dan CSR saling terkait serta berdampak secara simultan 

pada nilai perusahaan. Studi Novitasari et al. (2021) menunjukkan GCG serta profitabilitas memberikan 

dampak positif kepada nilai perusahaan. Studi Hidayat et al. (2021) menyatakan bahwa secara 
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bersamaan, kepemilikan manajemen, leverage dan  CSR memperlihatkan adanya dampak pada nilai 

perusahaan. 

H4: Diduga Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, serta CSR secara simultan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

 

3. METODE PENELITIAN 

Perusahaan BUMN di BEI dari 2019-2022 adalah populasi penelitian. Data diambil dengan 

purposive sampling. Dari populasi 24 (dua puluh empat) perusahaan didapatkan sampel sejumlah 9 

(sembilan).  

3.1. Pengukuran untuk Variabel 

Tabel 1 Pengukuran untuk Variabel 

No Variabel Skala Metode Pengukuran 

1. Nilai 

Perusahaan (Y) 

 

Rasio Tobin’s Q = 
 Nilai Pasar Saham Biasa + Utang

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 
  

Sumber : James Tobins, 1970. 

2. Kepemilikan 

Institusional 

(X1) 

 

Rasio Kepemilikan Institusional = 
 ∑Saham Institusional

∑𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100 

Sumber : PER-2/MBU/03/2023. 

3. Profitabilitas 

(X2) 

 

 

Rasio ROA = 
 Laba Setelah Pajak

𝑅𝑎𝑡𝑎 − 𝑟𝑎𝑡𝑎 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 

Sumber : PER-2/MBU/03/2023. 

4. CSR (X3) Rasio CSRi = 
 ∑Xij

𝑛𝑗
 

Keterangan : 

CSRj   = CSR index  

Njq  = Jumlah item untuk perusahaan 

Xij = Dummy variabel 

Sumber : PER-2/MBU/03/2023. 

3.2. Metode Analisis 

Analisis regeresi berganda digunalan pada penelitian iniuntuk menganalisis data. Analisis 

dilakukan untuk mengidentifikasi dan mendapat gambaran terkait dampak kepemilikan institusional, 

profitabilitas, CSR pada nilai perusahaan. Pengujian hipotesisis menggunakan model persamaan : 

Y = a + b1x1 +b2x2 + b3x3 + ε 

Keterangan : 

Y            = Nilai perusahaan  X2           = Profitabilitas 

a              = konstanta X3           = CSR 

b1,2,3      = koefisien regresi ε              = kesalahan prediksi 

X1           = Kepemilikan Institusional  
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4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1. Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 2 Hasil dari Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

Kepemilikan Institusional 36 .51 0.99 .6999 .14895 

Profitabilitas 36 .02 9.70 2.6203 2.71193 

CSR 36 .27 0.79 .5007 .12470 

Nilai Perusahaan 36 .76 1.47 .9746 .14666 

Valid N  36     

Sumber : Data sekunder menggunakan SPSS 27.00 untuk mengolah data, 2024 

Pada  tabel 2 Kepemilikan Institusional sebagai variabel X₁  bernilai minimum 0.51, bernilai 

maksimum 0.99, mean 0.6999, standar deviasi 0.14895. Profitabilitas sebagai sebagai variabel X₂ 

bernilai minimum  0.02, bernilai maksimum 9.70, mean 2.6203, standar deviasi 2.71193.  CSR sebagai 

sebagai variabel X₃ bernilai minimum 0.27, bernilai maksimum 0.76, mean 0.5007, standar deviasi 

0.12470.  Nilai Perusahaan sebagai sebagai variabel Y bernilai minimum 0.76, bernilai maksimum 1.47, 

mean 0.9746, standar deviasi 0.14666.   Lebih kecilnya standar deviasi daripada mean menandakan 

variabel semakin mengumpul dari nilai mean. Hal ini menandakan bahwa variabel bersifat homogen. 

Lebih besarnya standar deviasi dari nilai mean memperlihatkan bahwa variabel semakin menyebar dari 

nilai mean, yang menunjukkan bahwa variabel itu heterogen. Variabel yang bersifat homogen yaitu 

kepemilikan institusional serta nilai perusahaan, sedangkan variabel yang bersifat hetrogen yaitu 

profitabilitas dan CSR.  

4.2. Analisis Regresi Linear Berganda 

Penentuan pengaruh pada kepemilikan institusional, profitabilitas, serta CSR terhadap nilai 

perusahaan terlihat pada tabel 3. 

Tabel 3 Hasil dari Regresi Linear Berganda dan Uji t 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .569 .146  3.909 .000 

Kepemilikan 

Institusional 

.660 .137 .671 4.825 .000 

Profitabilitas .008 .008 .141 .956 .346 

CSR -.153 .166 -.130 -.923 .363 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
Sumber : Data sekunder dengan SPSS 27.00 untuk mengolah data, 2024 

Nilai Perusahaan = 0.569 + 0.660 X₁ + 0.008 X₂ – 0.153 X₃ 

Berdasarkan persamaan regresi linear berganda maka : 

Apabila variabel kepemilikan institusional, profitabilitas, dan CSR tidak ada maka nilai 

perusahaan akan menjadi 0,567, menurut konstanta 0,569. Koefisien kepemilikan institusional sebesar 

0.660 menunjukkan dengan asumsi bahwa CSR serta profitabilitas bernilai satu, maka terjadi 

peningkatan nilai perusahaan 0.660. Koefisien profitabilitas 0.008 menunjukkan bahwa dengan asumsi 
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bahwa CSR serta profitabilitas bernilai satu, jadi nilai perusahaan memperoleh peningkatan 0.008. 

koefisien CSR -0.153 menandakan bahwa dengan asumsi variabel kepemilikan institusional serta 

profitabilitas bernilai satu, maka terjadi penurunan nilai perusahaan  0.153. 

4.3. Uji Parsial (Uji t) 

Hasil uji menunjukkan bahwa koefisien regresi pada kepemilikan institusional = 0.660 serta 

thitung variabel kepemilikan institusional = 4.825 < ttabel 1.6939 atau signifikansi yang bernilai 0.000 

> 0.05, memperlihatkan dampak positif serta  signifikan pada kepemilikian institusional dan nilai 

perusahaan. Koefisien regresi profitabilitas = 0.008 bertanda positif dan thitung variabel profitabilitas = 

0.956 <   ttabel 1.6939 atau signifikansi 0.346 > 0.05,  artinya tidak ada dampak signifikan pada 

profitabilitas dan nilai perusahaan. Di sisi lain, koefisien regresi CSR = -0.153 bertanda negatif dan 

thitung variabel CSR = -0.923 < ttabel 1.6939 atau signifikansi 0.363 < 0.05, memperlihatkan tidak ada 

dampak signifikan pada CSR dan nilai perusahaan. 

4.4. Uji F 

Uji F yaitu uji keseluruhan untuk memperlihatkan bahwa variabel dependen dan variabel 

independen berpengaruh bersamaan dengan signifikansi 0.05 (α = 5%). Hasil uji F memperlihatkan jika 

hasil Fhitung = 8.491 >  Ftabel = 2.90  atau signifikansi yang bernilai 0.000 < 0.05 memperlihatkan 

kepemilikan institusional, profitabilitas, CSR kepada nilai perusahaan secara bersamaan memengaruhi 

nilai perusahaan. 

Tabel 4 Uji Simultan F 

ANOVA 

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig 

1 Regression .334 3 .111 8.491 .000b 

Residual .419 32 .013   

Total .753 35    

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

b. Predictors: (Constant), CSR, Kepemilikan Institusional, Profitbilitas 
Sumber : Data sekunder dengan SPSS 27.00 untuk mengolah data, 2024 

4.5 Uji Signifikansi Determinasi (R²) 

Uji signifikansi determinasi untuk mengevaluasi seberapa baik variabel independen berkontribusi 

untuk variabel dependen. Adjusted R Square pada penelitian ini 0.391 atau 39.1%. Berdasarkan tabel 

tersebut, dapat diketahui bahwa CSR, profitabilitas, dan kepemilikan manajerial memberikan pengaruh 

sebesar 39,1% pada nilai perusahaan, melalui variabel selain variabel pada penelitian ini memberikan 

dampak sebesar 60,9%. 

Tabel 5 Hasil dari Uji R² 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .666a .443 .391 .11445 

a. Predictors: (Constant), CSR, Kepemilikan Institusional, Profitabilitas 

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
Sumber : Data sekunder dengan SPSS 27.00 untuk mengolah data, 2024 
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4.6 Pembahasan  

Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan BUMN yang ada di BEI 2019-2022 dipengaruhi parsial dan signifikan oleh 

Kepemilikan Institusional. Studi oleh Cristofel et al. (2021); Juliani et al. (2023); Neliana et al. (2021); 

Wahyudin et al. (2020) mendukung temuan ini.. Tingginya kepemilikan institusional mendorong 

institusi untuk meningkatkan kinerja perusahaan, sehingga bisa menaikkan nilai perusahaan. 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Penelitian memperlihatkan pada 2019-2022 , nilai perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tidak 

dipengaruhi oleh profitabilitas.  Studi oleh Ardini Lilis et al. (2022); Wicaksono et al. (2020) mendukung 

hasil ini. Keputusan investasi oleh perusahaan mempengaruhi kinerja masa depan dan keuntungan yang 

dapat diperolehnya, sehingga profitabilitas tidak memberikan dampak nilai perusahaan.  

Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan 

Penelitian memperlihatkan jika 2019-2022 , nilai perusahaan BUMN di BEI tidak dipengaruhi 

oleh CSR. Studi oleh Aryanto et al. (2019); Dewi et al. (2020); Neliana et al. (2021) mendukung temuan 

ini. Besarnya dana yang digelontorkan untuk CSR dapat meningkatkan fraud sehingga CSR tidak 

memberikan dampak kepada nilai perusahaan. 

Pengaruh Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, CSR terhadap Nilai Perusahaan 

Uji F menunjukkan hasil Fhitung = = 8.491 >  Ftabel = 2.90  serta signifikansi 0.00 > 0.05 

memperlihatkan kepemilikan institusional, profitabilitas, CSR bersama-sama berdampak pada nilai 

perusahaan. Adjusted R Square sejumlah 0.391 atau 39.1%.  

 

5. PENUTUP 
Kesimpulan  

1. Kepemilikan Institusional secara positif serta signifikan memengaruhi nilai perusahaan untuk 

Perusahaan BUMN di BEI 2019-2022.  

2. Profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap  nilai perusahaan untuk Perusahaan BUMN di BEI 

2019-2022.  

3.  CSR tidak memiliki pengaruh terhadap  nilai perusahaan untuk Perusahaan BUMN di BEI 2019-

2022.  

4. Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, serta CSR dengan simultan memberikan pengaruh 

terhadap nilai perusahaan untuk Perusahaan BUMN di BEI 2019-2022. 

Implikasi  

Hasil berimplikasi bahwa perusahaan BUMN perlu meningkatkan kepemilikan institusional, 

profitabilitas, dan CSR karena dari temuan penelitian memperlihatkan variabel tersebut bersama-sama 

memperlihatkan adanya dampak signifikan pada nilai perusahaan.  

Saran  

Diharapkan penelitian mendatang dapat : 

1. Menambahkan jenis perusahaan yang diteliti, seperti perusahaan BUMN secara keseluruhan . 

2. Menambah jangka waktu penelitian yang lebih panjang agar tidak terbatas hanya 4 (empat) tahun. 

3. Mempertimbangkan variabel tambahan untuk proksi nilai perusahaan, contohnya PBV atau PER. 
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