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Persaingan di dunia bisnis yang berjalan hingga saat ini membuat perusahaan berusaha untuk meningkatkan dan mengembangkan kinerja perusahaan agar mampu bersaing. Setiap perusahaan mempunyai tujuan antara lain memaksimalkan profitabilitas, mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan dan memaksimalkan kemakmuran pemegang saham. Dengan adanya tujuan perusahaan dapat membantu mengevaluasi dan memotivasi untuk meningkatkan nilai perusahaan. 
Nilai perusahaan merupakan indikator bagi investor karena mencerminkan bagaimana pasar menilai kinerja perusahaan secara menyeluruh (Aurelia&Sugiarto, 2025). Penilain tersebut sangat dipengaruhi oleh kemampuan manajemen dalam mengambil keputusan yang tepat, khususnya terkait kebijakan investasi dan struktur modal yang pada akhirnya berdampak pada peningkatan harga saham serta optimalisasi kesejahteraan pemegang saham. 
Perbankan sebagai salah satu lembaga yang menjalankan fungsi intermediasi atas dana yang diterima dari masyarakat wajib memperhatikan nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan bahwa nilai perusahaan mencerminkan seberapa besar nilai aset yang dimiliki oleh bank misalnya surat-surat berharga. Apabila   Bank gagal dalam menjaga niali perusahaannya maka akan menyebabkan berkurangnya kepercayaan 
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nasabah serta lembaga-lembaga yang menyimpan dana ataupun menginvestasikan modalnya ke bank tersebut, dan ini berdampak pada timbulnya kekurangan atas dana yang dikelola untuk mendapatkan keuntungan 
Di tengah kondisi  pandemi COVID 19 nilai perusahaan perbankan mengalami dampak yang signifikan. Perbankan menghadapi peningkatan risiko kredit, penurunan likuiditas, dan ketidakpastian dalam perolehan keuntungan akibat dampak krisis ekonomi global yang dihasilkan oleh pandemi tersebut. Namun pada tahun 2021-2024, perbankan memasuki fase pemulihan yang penuh tantangan, dimana bank-bank harus beradaptasi dengan situasi ekonomi yang tidak stabil serta berbagai regulasi baru yang semakin ketat. Regulasi baru tersebut seperti POJK NOMOR 51/POJK.03/2017 Tentang Penerapan keuangan keberlanjutan  dan SEOJK NOMOR 16/SEOJK.04/2021 Tentang bentuk dan isi laporan tahunan Emiten atau Perusahaan publik. 
Nilai perusahaan merujuk pada cara perusahaan-perusahaan perbankan dinilai oleh pasar dan pemangku kepentingan lainnya, dipengaruhi oleh regulasi yang mendorong perbankan dalam menerapkan manajemen risiko yang lebih baik untuk mengurangi kemungkinan kerugian, fokus pada prinsip lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) untuk meningkatkan reputasi, peningkatan pengawasan untuk memastikan kepatuhan yang berpengaruh pada reputasi, serta dorongan untuk inovasi dan digitalisasi agar bank tetap kompetitif, sehingga secara keseluruhan regulasi ini bertujuan menciptakan sistem yang lebih stabil dan transparan yang melindungi serta meningkatkan nilai perusahaan di pasar. 
Dalam penelitian ini price to book value (PBV) merupakan suatu rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana nilai suatu perusahaan tercermin dalam harga sahamnya dibandingkan dengan modal yang dimiliki. Rasio PBV ini menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai yang lebih tinggi, yang tercermin dalam harga saham relatif terhadap modal yang ada. Nilai PBV yang tinggi mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut berhasil menciptakan nilai serta kesejahteraan bagi pemegang sahamnya. Semakin tinggi PBV suatu perusahaan, semakin baik pula penilaian pasar terhadap prospek kinerja perusahaan di masa depan, yang mencerminkan pandangan positif dari para investor (Suastini dkk., 2016). Berdasarkan sumber bursa efek indonesia menyatakan 4 tahun terakhir nilai PBV pada perusahaan sektor perbankan mengalami fluktuasi setiap tahun seperti tergambar pada grafik berikut : 
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Dari gambaran tersebut, terlihat adanya fluktuasi nilai perusahaan. PBV menunjukkan nilai perusahaan meningkat dari tahun 2021 dan puncaknya pada tahun 2023, sebelum mengalami penurunan menjadi pada tahun 2024. Perubahan ini menunjukkan bahwa meskipun sektor perbankan sempat mengalami peningkatan nilai yang signifikan, terdapat faktor-faktor yang menyebabkan koreksi pada tahun berikutnya.. Fluktuasi PBV akan berakibat terhadap pemegang saham karena nilai saham yang menurun akan menyebabkan kerugian terhadap pemegang saham (Yuniar dkk., 2024). 
Hal ini menciptakan kebutuhan yang lebih besar bagi bank untuk menjaga stabilitas nilai perusahaan mereka, yang dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor eksternal dan internal. Dalam kondisi ketidakpastian ini, bank tidak hanya dipaksa untuk menjaga kesehatan finansial mereka, Maka  nilai perusahaan, harus berfokus pada aspek tata kelola perusahaan yang baik dan keberlanjutan sosial lingkungan. Hal ini membuat hubungan antara kepemilikan manajerial, pengungkapan CSR, dan sustainability assurance menjadi semakin relevan dalam mempengaruhi nilai perusahaan bank.
Di tengah ketidakpastian ekonomi, baik akibat pandemi maupun tantangan lain seperti perubahan regulasi terkait keberlanjutan, penting bagi bank untuk memiliki kepemilikan manajerial agar pengambilan keputusan yang responsif dan proaktif terhadap keberlanjutan dan kinerja keuangan dapat terjadi secara efektif. Kepemilikan manajerial merupakan proporsi saham biasa yang dimiliki oleh para manajemen. Adanya kepemilikan saham oleh manajerial dapat digunakan untuk mengurangi agency cost yang timbul, karena dengan memiliki saham perusahaan diharapkan manajer akan merasakan langsung manfaat dari setiap keputusan yang diambilnya. Berdasarkan penelitian (Wijaya & Gunawan, 2020) menunjukkan bahwa manajer yang memiliki kepemilikan saham akan bertindak lebih waspada dalam mengelola perusahaan yang sejalan dengan keselarasan kepentingan pemegang saham serta Lestari & Juliarto (2017) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif pada nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial akan mempengaruhi nilai perusahaan, disaat manajerial mempunyai kontribusi saham atas perusahaan maka mereka akan bekerja secara bersungguh-sungguh untuk mencapai hasil yang maksimal. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Nurhaliza & Azizah (2023) Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial belum mampu meningkatkan nilai perusahaan. Walaupun kepemilikan saham oleh manajer seharusnya dapat mendorong manajer untuk bekerja lebih efektif dan efisien, dalam praktiknya hal tersebut tidak terjadi. Hal ini karena jumlah saham yang dimiliki oleh manajer relatif kecil, sehingga manajer hanya berperan sebagai pemegang saham minoritas dan tidak memiliki kekuasaan yang cukup dalam pengambilan keputusan perusahaan. Akibatnya, pengendalian perusahaan lebih banyak ditentukan oleh pemegang saham mayoritas, sehingga keputusan yang dibuat oleh manajer tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap kinerja maupun nilai perusahaan. Perusahaan akan otomatis dikendalikan oleh pemegang saham yang memiliki saham mayoritas di perusahaan, sehingga keputusan manajer tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan.
Selain itu, semakin tingginya perhatian terhadap isu-isu keberlanjutan membuat pengungkapan  CSR  menjadi hal yang penting dalam dunia bisnis. Faktor keberhasilan suatu perusahaan ditentukan oleh kontribusinya terhadap kesejahteraan umum, bukan hanya untuk kesejahteraan perusahaan itu sendiri (Bowen, 1943). Salah satu cara yang dapat dilakukan oleh perusahaan adalah dengan melaksanakan pengungkapan CSR.  Pengungkapan CSR merupakan salah satu aspek yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan serta dapat melihat tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan sekitar tempat perusahaan beroperasi. Pengungkapan CSR dianggap penting karena memiliki beberapa manfaat bagi perusahaan, yaitu perusahaan dapat tumbuh berkelanjutan dan mendapatkan citra yang positif dari masyarakat luas, kemudahan akan akses terhadap modal, perusahaan dapat mempertahankan sumber daya manusia yang unggul dan berkualitas, serta pengambilan keputusan perusahaan terhadap hal-hal yang bersifat kritis meningkat dan perusahaan dapat mengelola manajemen risiko dengan lebih mudah. Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Elisyah & Hambali (2025) menyatakan bahwa CSR berpengaruh positif pada nilai Perusahaan, hal tersebut berarti pengungkapan CSR yang transparan dapat meningkatkan citra bank di mata publik dan investor, yang pada gilirannya dapat memengaruhi nilai perusahaan.
Namun, dengan adanya greenwashing di mana adanya asumsi bahwa beberapa perusahaan hanya melakukan pengungkapan CSR sebagai pencitraan muncul kebutuhan untuk memastikan kebenaran dari pengungkapan tersebut melalui sustainability assurance. Sustainability Assurance merupakan verifikasi dari pihak ketiga yang independen terhadap laporan keberlanjutan dan pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan. Proses ini memberikan keyakinan kepada pemangku kepentingan bahwa laporan keberlanjutan yang disampaikan adalah akurat dan dapat dipercaya (Simnett & Huggins, 2015). Dengan adanya sustainability assurance, laporan CSR yang disampaikan oleh perusahaan akan lebih transparan dan kredibel, yang pada gilirannya dapat meningkatkan kepercayaan investor dan nasabah. Beberapa penelitian menunjukkan bahwa perusahaan yang memperoleh assurance terhadap laporan keberlanjutan cenderung lebih sukses dalam menarik minat investasi dan memiliki nilai perusahaan yang lebih baik (Higgins et al., 2016). 
Berdasarkan fenomena-fenomena yang muncul, penelitian mengenai pengaruh kepemilikan manajerial, pengungkapan CSR, dan sustainability assurance terhadap nilai perusahaan sektor perbankan menjadi penting. Hal tersebut juga didukung oleh penelitian terdahulu yang menunjukan hasil penelitian yang tidak konsisten Penelitian ini bertujuan untuk memahami interaksi antara faktor-faktor tersebut dalam konteks ketidakpastian ekonomi mikro dan makro, serta regulasi yang semakin ketat terhadap keberlanjutan. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan wawasan bagi regulator, manajemen bank, dan pemangku kepentingan lainnya untuk merumuskan kebijakan yang lebih baik dalam menjaga nilai perusahaan dan keberlanjutan sektor perbankan.
1.2 [bookmark: _Toc204974691][bookmark: _Toc204974834][bookmark: _Toc205195389][bookmark: _Toc205196000][bookmark: _Toc205196973][bookmark: _Toc220437054]Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, dapat disusun rumusan masalah sebagai berikut: 
1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
2. Apakah pengungkapan CSR berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
3. Apakah sustainability assurance berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
1.3 [bookmark: _Toc204974692][bookmark: _Toc204974835][bookmark: _Toc205195390][bookmark: _Toc205196001][bookmark: _Toc205196974][bookmark: _Toc220437055]Tujuan Penelitian
Berdasarkan uraian pada rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini untuk:
1. Menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan.
2. Menganalisis pengaruh pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan.
3. Menganalisis pengaruh  sustainability assurance terhadap nilai perusahaan.
1.4 [bookmark: _Toc204974693][bookmark: _Toc204974836][bookmark: _Toc205195391][bookmark: _Toc205196002][bookmark: _Toc205196975][bookmark: _Toc220437056]Manfaat Penelitian 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut :
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan berdampak pada pengembangan ilmu akuntansi keuangan terkait kepemilikan manajerial, pengungkapan CSR, sustainability assurance dan nilai perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi informasi, baik teoritis maupun empiris kepada pihak-pihak yang akan melakukan penelitian mengenai faktor-faktor nilai perusahaan.
2. Manfaat Praktis.
a. Bagi Perusahaan
Penelitian ini dapat memberikan gambaran mengenai pentingnya kepemilikan manajerial, Pengungkapan tanggung jawab sosial Perusahaan, sustainability assurance dan sebagai pertimbangan dalam pembuatan kebijakan perusahaan untuk lebih meningkatkan kepeduliannya terhadap nilai perusahaan
b. Bagi Investor
Sebagai salah satu informasi yang dapat membantu investor Ketika akan melakukan investasi di perusahaan. 
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[bookmark: _Toc202980738][bookmark: _Toc204974694][bookmark: _Toc204974837][bookmark: _Toc205195392][bookmark: _Toc205196003][bookmark: _Toc205196976][bookmark: _Toc220437057][bookmark: _Toc220441674]BAB II
[bookmark: _Toc204974695][bookmark: _Toc204974838][bookmark: _Toc205195393][bookmark: _Toc205196004][bookmark: _Toc205196977][bookmark: _Toc220437058][bookmark: _Toc220441675]LANDASAN TEORI
2.1 [bookmark: _Toc204974696][bookmark: _Toc204974839][bookmark: _Toc205195394][bookmark: _Toc205196005][bookmark: _Toc205196978][bookmark: _Toc220437059]Landasan Teori
2.1.1 [bookmark: _Toc204974697][bookmark: _Toc204974840][bookmark: _Toc205195395][bookmark: _Toc205196006][bookmark: _Toc205196979][bookmark: _Toc220437060]Teori Agensi
Menurut Chairunesia et al., (2018), teori agensi menjelaskan hubungan kerja sama antara agen (manajer) dan prinsipal (pemegang saham). Dalam konteks kontrak, muncul pertanggungjawaban di antara keduanya. Prinsipal, sebagai pemegang saham, mendelegasikan wewenang kepada manajer untuk mengelola aset investor. Harapan pemegang saham adalah bahwa dengan memberikan wewenang tersebut, mereka akan memperoleh keuntungan dari investasi mereka (Nuryono et al., 2019). Agen dalam hal ini, memiliki tanggung jawab moral untuk mengoptimalkan keuntungan pemegang saham. Namun, seringkali terjadi perselisihan antara prinsipal dan agen, yang disebabkan oleh konflik kepentingan akibat asimetri informasi. 
Agen, sebagai pengelola perusahaan, memiliki pemahaman yang lebih baik mengenai informasi internal dibandingkan prinsipal. Oleh karena itu, agen seharusnya memberikan laporan keuangan yang rutin dan transparan kepada prinsipal. Namun, kenyataannya informasi ini tidak selalu disampaikan sepenuhnya (Chairunesia et al., 2018). Konflik kepentingan ini menimbulkan biaya keagenan (Hastuti & Budhijana, 2022), yang dapat diminimalisir melalui kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial, serta pengawasan yang efektif. Dengan demikian, perilaku oportunistik manajer dapat dikurangi, sehingga mereka dapat bekerja lebih baik. Perusahaan yang dikelola dengan baik akan menarik minat investor, yang pada gilirannya dapat meningkatkan nilai perusahaan (Rahman dkk., 2021).
Teori keagenan merupakan sebuah hubungan agensi sebagai kontrak antara prinsipal dan agen. Dalam hubungan ini agen tidak selalu bertindak sesuai dengan keinginan prinsipal dikarenakan keduanya memiliki informasi, tujuan dan kepentingan yang berbeda. Sudut pandang hubungan keagenan merupakan dasar yang digunakan untuk corporate governance. (Jensen & Meckling, 1976) berpendapat bahwa hubungan keagenan (agency relationship) merupakan sebuah kontrak di mana satu atau lebih pemilik (prinsipal, dalam hal ini pemegang saham) memperkerjakan seseorang (agen) untuk melaksanakan tugas pekerjaan untuk kepentingan mereka dengan cara mendelegasikan beberapa kebijakan dalam pengambilan keputusan (Nurhanimah et al., 2018) 
Manajer sebagai pengelola perusahaan lebih banyak mengetahui informasi internal dan prospek perusahaan di masa yang akan datang dibandingkan dengan pemilik (pemegang saham). Oleh sebab itu, sebagai pengelola manajer wajib memberikan informasi mengenai kondisi perusahaan kepada pemilik. Akan tetapi informasi yang disampaikan terkadang yang diterima tidak sesuai dengan kondisi perusahaan sebenarnya (Taufiq et al., 2014). Ikatan antara agen dan principal biasanya dalam keadaan asimetri informasi, di mana agen mempunyai lebih banyak informasi dibandingkan principal karena menjalankan aktivitas operasional adalah agen (manajer).
Teori agensi berkaitan dengan hubungan antara pihak yang memberikan jaminan (agen) dan pihak yang memintanya (principal). Dalam konteks ini, biasanya perusahaan sebagai principal ingin menunjukkan komitmen mereka terhadap praktik keberlanjutan melalui laporan keberlanjutan yang diaudit atau diverifikasi oleh pihak eksternal (agen), seperti auditor atau penyedia jaminan independen. Teori agensi membantu menjelaskan mengapa principal mungkin merasa perlu melibatkan agen untuk memberikan assurance, dan bagaimana hubungan ini diatur.
Penelitian (Simnett, Vanstraelen, dan Chua, 2015) menunjukkan bahwa agen yang independen memainkan peran penting dalam meningkatkan kepercayaan pemangku kepentingan terhadap laporan keberlanjutan. Mereka menyoroti bagaimana perusahaan sering kali terlibat dalam sustainability assurance untuk mengatasi masalah kepercayaan dan meningkatkan transparansi, terutama di pasar yang lebih maju di mana tuntutan dari pemangku kepentingan terkait keberlanjutan semakin tinggi.
 	Teori agensi memfokuskan perhatian pada bagaimana independensi assurance dapat mengurangi risiko konflik kepentingan antara manajemen perusahaan dan pemangku kepentingan. Laporan keberlanjutan yang tidak diverifikasi oleh pihak ketiga mungkin dianggap memiliki bias, sehingga pemangku kepentingan lebih sulit mempercayainya. Teori agensi membantu menjelaskan pentingnya agen eksternal dalam menciptakan transparansi dan kepercayaan (Cohen & Simnett (2015).
Penelitian (Shleifer dan Vishny) menjelaskan pentingnya perlindungan investor dalam teori agensi. Mereka menunjukkan bahwa semakin baik perlindungan pemegang saham melalui regulasi dan tata kelola, semakin kecil kemungkinan manajemen bertindak untuk kepentingan pribadi yang merugikan pemegang saham. Ketika investor memiliki perlindungan yang kuat, mereka lebih cenderung untuk berinvestasi, yang pada gilirannya meningkatkan nilai pasar perusahaan. Sebaliknya, ketika mekanisme pengawasan lemah, nilai perusahaan cenderung menurun karena investor merasa lebih rentan terhadap penyalahgunaan kekuasaan oleh manajemen.
Teori agensi dengan fokus pada cara mengurangi konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham melalui mekanisme tata kelola perusahaan (corporate governance). Menekankan pentingnya pemisahan fungsi kontrol dan manajemen untuk mengurangi risiko bahwa manajemen akan bertindak secara oportunistik. Mekanisme pengendalian ini meliputi Dewan Direksi yang independen dan bertanggung jawab untuk memantau kinerja manajemen. Insentif manajemen yang selaras dengan nilai perusahaan, seperti kompensasi berbasis saham atau opsi saham. Mekanisme ini dianggap penting dalam meningkatkan nilai perusahaan dengan memastikan bahwa manajemen bertindak untuk memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham (Fama dan Jansen, 2018)
2.1.2 [bookmark: _Toc204974698][bookmark: _Toc204974841][bookmark: _Toc205195396][bookmark: _Toc205196007][bookmark: _Toc205196980][bookmark: _Toc220437061]Teori Sinyal (Signalling Theory)
Teori ini menjelaskan bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan pada pihak eksternal. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinganan pemilik. Sinyal ini berisi informasi yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik dari perusahaan lainnya. Teori sinyal adalah suatu cara yang dilakukan oleh perusahaan untuk memberikan sinyal kepada investor berupa informasi keuangan atau non keuangan yang disajikan perusahaan pada laporan tahunannya (Annual Report) (Hastuti & Budhijana, 2020). Menurut Mudjijah et al., (2019) teori sinyal dapat mempengaruhi suatu nilai perusahaan, karena dengan dipublikasikannya laporan keuangan tahunan yang berisi informasi mengenai prospek perusahaan, akan mencegah adanya perbedaan informasi antar manajer dan investor. Manajer perusahaan tentu telah mengetahui seluruh informasi dan prospek perusahaan daripada investor. Ketika kurangnya informasi perusahaan oleh para investor tentu akan memberikan penilian atau harga yang rendah kepada perusahaan (Chairunesia et al., 2018). Perusahaan dalam menyajikan laporan keuangan yang baik, lengkap dan kredibel tentu akan menjadi sebuah informasi dan sinyal positif bagi investor yang akan meyakinkannya untuk berinvestasi (Cecilia & Sjarief, 2021).
Teori sinyal menjelaskan bahwa pengungkapan CSR adalah cara bagi perusahaan untuk memberikan sinyal kepada pemangku kepentingan bahwa mereka memiliki kinerja yang baik dalam hal tanggung jawab sosial dan lingkungan. Pengungkapan yang kredibel, terukur, dan konsisten memberikan sinyal positif bahwa perusahaan memiliki komitmen jangka panjang terhadap keberlanjutan, meminimalkan risiko reputasi, dan mengurangi asimetri informasi di pasar. Pengungkapan CSR dapat meningkatkan kepercayaan pemangku kepentingan, menarik investor yang peduli ESG, serta membedakan perusahaan dari pesaing yang mungkin kurang transparan atau tidak berkomitmen pada praktik bisnis yang bertanggung jawab. 
Teori sinyal dalam konteks ekonomi informasi, ketika terdapat asimetri informasi antara dua pihak (misalnya, perusahaan dan pemangku kepentingan), pihak yang memiliki informasi lebih banyak akan memberikan sinyal kepada pihak lain untuk menunjukkan kredibilitas atau kualitas mereka. Dalam konteks CSR, perusahaan yang memiliki kinerja sosial dan lingkungan yang baik dapat menggunakan pengungkapan CSR untuk memberikan sinyal positif tentang komitmen mereka terhadap tanggung jawab sosial dan keberlanjutan. Pengungkapan ini membantu perusahaan mengurangi asimetri informasi, di mana publik mungkin tidak memiliki cukup pengetahuan tentang aktivitas sosial dan lingkungan perusahaan. Dengan mengungkapkan CSR secara transparan, perusahaan menyampaikan pesan bahwa mereka berkomitmen untuk etika dan keberlanjutan (Michael Spence, 2017)
Menurut (Connelly et al. 2016) mengembangkan teori sinyal dengan menyoroti pentingnya kredibilitas sinyal. Untuk menjadi efektif, sinyal harus jelas, konsisten, dan dapat dipercaya oleh penerima sinyal (pemangku kepentingan). Dalam hal ini, pengungkapan CSR yang baik harus mencakup informasi yang transparan, terukur, dan diverifikasi oleh pihak ketiga (misalnya, assurance atau audit independen) untuk meningkatkan kredibilitasnya. Jika sinyal CSR ini tidak konsisten atau tidak didukung oleh bukti yang kuat, hal itu dapat dianggap sebagai greenwashing, di mana perusahaan hanya melakukan pengungkapan CSR untuk tujuan pemasaran tanpa tindakan nyata di baliknya. Sinyal yang tidak kredibel ini dapat merusak reputasi perusahaan dan mengurangi kepercayaan pasar.
2.1.3 [bookmark: _Toc204974699][bookmark: _Toc204974842][bookmark: _Toc205195397][bookmark: _Toc205196008][bookmark: _Toc205196981][bookmark: _Toc220437062]Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajerial merujuk pada saham yang dimiliki oleh manajemen, termasuk direksi dan komisaris, yang diukur berdasarkan persentase total saham yang dimiliki oleh mereka (Rusdianti dkk., 2020). (Setyasari et al., 2022) menjelaskan bahwa kepemilikan manajerial mencakup saham yang dimiliki oleh pihak manajerial yang berfungsi sebagai pengambil keputusan sekaligus investor dalam perusahaan. Kepemilikan ini berpotensi mengurangi konflik antara manajemen dan investor. Dalam konteks teori agensi, di mana terdapat konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham, penyatuan kepentingan di antara keduanya menjadi sangat penting. Dengan adanya kepemilikan manajerial, diharapkan kepentingan manajemen dan investor dapat diselaraskan (Riyanti & Munawaroh, 2021). Kepemilikan manajerial yang signifikan akan memotivasi manajemen untuk bekerja lebih keras dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Sebagai pengambil keputusan, manajemen memiliki tanggung jawab untuk memenuhi kebutuhan pemegang saham, termasuk diri mereka sendiri (Rusdianti dkk., 2020)
Dalam pengambilan keputusan, manajer cenderung lebih berhati-hati karena keputusan tersebut juga berdampak pada diri mereka sebagai pemegang saham. Keputusan yang tepat dapat memberikan keuntungan langsung, sementara kesalahan dapat menyebabkan kerugian. Oleh karena itu, tingkat kepemilikan saham yang tinggi oleh manajemen dapat berkontribusi positif terhadap kinerja perusahaan. Investor cenderung tertarik berinvestasi di perusahaan yang dikelola dengan baik. Kinerja perusahaan yang baik akan menarik minat investor, yang pada gilirannya akan meningkatkan nilai perusahaan (Riyanti & Munawaroh, 2021).
Salah satu asumsi utama dari teori keagenan bahwa tujuan principal dan tujuan agen yang berbeda dapat memunculkan konflik karena manajer perusahaan cenderung untuk mengejar tujuan pribadinya sendiri, contohnya berusaha untuk mendapatkan bonus setinggi mungkin. Teori agensi menggunakan tiga asumsi sifat manusia yaitu: (1) manusia pada umumnya mementingkan diri sendiri (self interest), (2) manusia memiliki daya pikir terbatas mengenai persepsi masa mendatang (bounded rationality), dan (3) manusia selalu menghindari resiko (risk averse). Berdasarkan asumsi sifat dasar manusia tersebut manajer sebagai manusia akan bertindak opportunistic. Pendapat teori ini manajer yang hanya mengejar kepentingannya sendiri hanya akan berfokus pada proyek dan 31 investasi perusahaan yang dapat menghasilkan laba yang besar dalam jangka pendek dari pada memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham dengan berinvestasi pada proyek-proyek yang menguntungkan dalam jangka panjang (Aryani & Zuchroh, 2018). Kepemilikan manajerial adalah kondisi di mana manajer memiliki saham perusahaan atau manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang saham perusahaan. Managerial ownership dapat mensetarakan kepentingan agent dan principal sehingga manajemen diharapkan dapat meningkatkan kinerjanya (Tambalean et al., 2018).
Kepemilikan manajerial menunjukkan jumlah saham yang dimiliki oleh insider yaitu direktur, manajer dan komisaris. Kepemilikan manajerial diukur dengan jumlah kepemilikan saham oleh pihak manajemen perusahaan terhadap total jumlah saham yang beredar. Kepemilikan saham oleh manajer bisa memotivasi manajer untuk meningkatkan nilai perusahaan. Semakin rendahnya saham yang dimiliki oleh manajer semakin rendah pula usaha manajer untuk mencari investasi yang menguntungkan dan mendorong konsumsi yang berlebihan.
2.1.4 [bookmark: _Toc204974700][bookmark: _Toc204974843][bookmark: _Toc205195398][bookmark: _Toc205196009][bookmark: _Toc205196982][bookmark: _Toc220437063]Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)
Corporate Social Responsibility (CSR) adalah suatu mekanisme yang digunakan oleh organisasi untuk secara sukarela mengintegrasikan perhatian terhadap aspek lingkungan dan sosial dalam kegiatan operasional mereka serta dalam interaksinya dengan para pemangku kepentingan. Nilai perusahaan dapat meningkat jika perusahaan memperhatikan dimensi ekonomi, sosial, dan lingkungan. Banyak konsumen cenderung meninggalkan produk yang memiliki citra buruk atau pemberitaan negatif. Implementasi CSR dapat meningkatkan jumlah investor yang berinvestasi di perusahaan, yang pada gilirannya berdampak pada peningkatan nilai perusahaan, baik dari segi harga saham maupun laba yang dihasilkan.
Perusahaan yang baik tidak hanya fokus pada keuntungan ekonomi, tetapi juga menunjukkan kepedulian terhadap kehidupan sosial. Di Indonesia, standar pengungkapan CSR mengacu pada pedoman yang dikembangkan oleh Global Reporting Initiative (GRI). Hadianto (2013) menjelaskan bahwa GRI adalah jaringan berbasis organisasi yang mempelopori pengembangan global dan menggunakan kerangka laporan berkelanjutan sebagai komitmen untuk perbaikan terus-menerus di seluruh dunia. Menurut Waryanto (2010), standar GRI mengidentifikasi tiga komponen utama indikator kerja, yaitu ekonomi, lingkungan, dan sosial. CSR merupakan salah satu cara komunikasi dengan pemangku kepentingan untuk menunjukkan bahwa perusahaan peduli terhadap lingkungan, alam, dan masyarakat (Aryani & Zuchroh, 2018). 
Menurut Hery (2012:143) Pengungkapan CSR merupakan proses pengkomunikasian dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan ekonomi organisasi terhadap kelompok khusus yang berkepentingan dan terhadap masyarakat secara keseluruhan. Berdasarkan pengertian di atas, maka dapat disimpulkan bahwa pengungkapan CSR adalah suatu kegiatan perusahaan terhadap masyarakat yang kegiatannya harus dilaporkan dalam laporan tahunan.
Tanggung jawab sosial atau CSR perusahaan dapat didefinisikan sebagai mekanisme bagi suatu organisasi untuk secara sukarela mengintegrasikan perhatian terhadap lingkungan dan sosial ke dalam operasinya dan interaksinya dengan stakeholders, yang melebihi tanggung jawab organisasi di bidang hukum (Darwin, 2004). Tanggung jawab sosial secara lebih sederhana dapat dikatakan sebagai timbal balik perusahaan kepada masyarakat dan lingkungan sekitarnya karena perusahaan telah mengambil keuntungan atas masyarakat dan lingkungan sekitarnya. Dimana dalam proses pengambilan keuntungan tersebut seringkali perusahaan menimbulkan kerusakan lingkungan ataupun dampak sosial lainnya (Irawan, 2008). Menurut Hery (2012 :143) Pengungkapan CSR disebut juga social disclosure, corporate social reporting, atau social accounting merupakan suatu tindakan yang dilakukan oleh perusahaan dengan memberitahukan dampak social dan lingkungan yang ditimbulkan dari kegiatan operasional perusahaan terhadap kelompok khusus yang berkepentingan terhadap masyarakat luas.
2.1.5 [bookmark: _Toc204974701][bookmark: _Toc204974844][bookmark: _Toc205195399][bookmark: _Toc205196010][bookmark: _Toc205196983][bookmark: _Toc220437064]Sustainability Assurance 
Assurance adalah layanan profesional independen yang bertujuan untuk meningkatkan kualitas informasi bagi pengambil keputusan. Layanan ini sangat penting karena penyedia jasa assurance bersifat netral dan tidak memiliki keterkaitan dengan informasi yang mereka periksa. Tujuan perusahaan melakukan assurance pada laporan keberlanjutan (sustainability report) adalah untuk meningkatkan kualitas dan kredibilitas informasi yang disajikan. Menurut Simnett (2009), perusahaan melakukan assurance karena ingin meningkatkan kualitas dan kredibilitas informasi dalam laporan tersebut. Perusahaan akan mempertimbangkan biaya dan manfaat yang akan diperoleh dari pelaksanaan assurance. Mereka mengharapkan manfaat yang setara, seperti peningkatan kualitas informasi dalam laporan keberlanjutan, peningkatan kredibilitas perusahaan, dan kenaikan harga saham, mengingat biaya yang dikeluarkan untuk layanan assurance tidak sedikit. 
Assurance pada laporan keberlanjutan dapat dilakukan oleh tim internal perusahaan atau pihak eksternal, seperti lembaga audit, konsultan, atau tenaga ahli bersertifikat. Banyak literatur menunjukkan bahwa mayoritas assurance dilakukan oleh lembaga audit atau kantor akuntan. 
Sustainability assurance memberikan jaminan independen bahwa laporan keberlanjutan yang diterbitkan oleh perusahaan dapat dipercaya. Pemangku kepentingan, terutama investor yang peduli dengan aspek keberlanjutan dan tanggung jawab sosial (ESG), mengandalkan informasi ini untuk membuat keputusan investasi yang lebih baik. Ketika laporan keberlanjutan diverifikasi oleh pihak ketiga, hal ini memberikan kepercayaan lebih besar bahwa perusahaan benar-benar berkomitmen terhadap praktik bisnis yang berkelanjutan, dan bukan hanya sekadar melakukan greenwashing (menyampaikan klaim palsu atau berlebihan tentang praktik ramah lingkungan). Dengan meningkatnya kepercayaan dari pemangku kepentingan, perusahaan dapat menarik lebih banyak investasi berkelanjutan (sustainable investments), yang pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan permintaan saham dan kepercayaan pasar.
Sustainability assurance dapat membantu memperkuat hubungan perusahaan dengan berbagai pemangku kepentingan seperti regulator, konsumen, karyawan, dan masyarakat umum. Pemangku kepentingan ini semakin menuntut transparansi dan akuntabilitas dari perusahaan, terutama dalam hal keberlanjutan. Ketika laporan keberlanjutan perusahaan telah diverifikasi oleh pihak ketiga, pemangku kepentingan lebih cenderung untuk mendukung perusahaan, baik melalui pembelian produk, investasi, atau kerja sama lainnya. Dengan demikian, dukungan dan loyalitas pemangku kepentingan dapat meningkatkan nilai perusahaan karena menciptakan citra yang lebih positif dan mendorong pertumbuhan bisnis.
2.2 [bookmark: _Toc204974702][bookmark: _Toc204974845][bookmark: _Toc205195400][bookmark: _Toc205196011][bookmark: _Toc205196984][bookmark: _Toc220437065]Penelitian Tedahulu
[bookmark: _5tk4t7nboslt]Penelitian terdahulu adalah dasar dalam memperluas lingkup penelitian yang dilakukan, mengenai hal tersebut hasil dari penelitian terdahulu mengenai topik yang berkaitan dengan penelitian ini, diantaranya :
[bookmark: _Toc204979554][bookmark: _Toc220441676]Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu
	No
	Nama Peneliti
	Variabel
	Hasil Penelitian

	1.
	-544830813435
Disambungan ke halaman berikutnya00
Disambungan ke halaman berikutnya(Al-Haq & Yuliati, 2024)	Variabel Independen : Corporate Social Responsibility, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan

Variabel Dependen :
Nilai Perusahaan
	Hasil dari penelitian ini yaitu menunjukkan bahwa corporate social responsibility (CSR) berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan (PBV).

	2.[bookmark: _Toc220441677]Tabel 2.1 Sambungan

	(Laksana & Ashari, 2024)
	Variabel Independen: Corporate Social Responsibility dan Kepemilikan Manajerial

Variabel Dependen:
Nilai Perusahaan

Variabel Moderasi:
Profitabilitas
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

	3.
	(Jennifer et al., 2023)
	Variabel Independen : 
Corporate Social Responsibility, Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Insitusional

Variabel Dependen :
Nilai Perusahaan
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

	4.
	(Pertiwi & Setiawati, 2022)
	The Effect of Capital Structure, Managerial Ownership, Institutional Ownership, and Dividend Policy on Company Value.
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

	5.
	(Pratama et al., 2022)	Variabel Independen : Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan insitusional, Pengungkapan Coporate Social Responbility

Variabel Dependen : Nilai perusahaan
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

	6.
	(Rosyada & Prajawati, 2022a)
	Variabel Independen : Kinerja Keuangan, Good Corporate Governance, Corporate Social Responbility

Variabel dependen : Nilai perusahaan
	Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Corporate social responbility berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

	7.Disambungan ke halaman berikutnya

	(Fana & Prena, 2021)
	Variabel independen : Corporate Social Responbility, Good Corporate Governance, Kepemilikan Manajerial

Variabel dependen : Nilai Perusahaan
	Hasil penelitian menunjukkan Corporate social responbility, Good corporate governance, dan kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap Nilai perusahaan.

	8.
	(Erawati & Cahyaningrum, 2021)
	Variabel independen : Corporate Social Responbility

Variable dependen : Nilai perusahaan

Variable Moderasi : Kepemilikan Manajerial
	Hasil penelitian ini menunjukkan Corporate Social Responbility berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial tidak mampu memoderasi hubungan antara Corporate Social Responility (CSR) terhadap nilai perusahaan.

	9.
	(Lestari & Zulaikha, 2021)
	Variabel independen : Good Corporate Governance, Corporate Social Responbility.

Variabel dependen : Nilai Perusahaan
	 Hasil penelitian ini menunjukkan Good Corporate Governance, Corporate Social Responbility berpengaruh pada nilai perusahaan.

	10.
	(Martinez & Ferrero, 2017)
	Variable independen : Sustainability Assurance, Cost of capital

Variable dependen : Corporate Social Responbility
Variabel Dependen :
Nilai Perusahaan
Variabel dependen : Nilai Perusahaan
	 Hasil penelitian ini menunjukkan Sustaianbility Assurance secara sukarela menurunkan biaya modal. Namun, perusahaan juga memiliki peluang untuk memperkuat penurunan ini dengan memberikan pernyataan jaminan, jadi meningkatkan kredibilitas informasi tanggung jawab social perusahaan.


Sumber: Review beberapa artikel
[bookmark: _Toc220441678]Tabel 2.1 Sambungan

2.3 [bookmark: _Toc204974703][bookmark: _Toc204974846][bookmark: _Toc205195401][bookmark: _Toc205196012][bookmark: _Toc205196985][bookmark: _Toc220437066] Kerangka Konseptual
Nilai perusahaan merupakan konsep utama yang menjadi acuan bagi investor untuk menilai kinerja suatu perusahaan secara keseluruhan. Meningkatkan nilai perusahaan dapat dilakukan dengan melakukan transparansi pengungkapan informasi kinerja perusahaan kepada masyarakat.
Agency theory menjelaskan bahwa  kepemilikan manajerial dan Sustainability assurance dapat mengurangi konflik antara manajer dan pemilik, karena manajer yang memiliki saham lebih mungkin untuk berinvestasi dalam keberlanjutan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka Panjang. Signalling theory peran penting dalam mengungkapkan CSR dapat memberikan sinyal positif kepada pemangku kepentingan ini menunjukkan komitmen mereka terhadap tanggung jawab social dan dapat meningkatkan nilai perusahaan
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Kepemilikan Manajerial
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2.4 [bookmark: _Toc204974704][bookmark: _Toc204974847][bookmark: _Toc205195402][bookmark: _Toc205196013][bookmark: _Toc205196986][bookmark: _Toc220437067]Pengembangan Hipotesis
1. Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan
Teori keagenan disebabkan perbedaan kepentingan antara principal dan agent untuk memaksimalkan utilitas keduanya. Oleh karena itu untuk menghindari konflik tersebut maka diperlukan pengendalian yaitu kepemilikan manajerial yang dapat menyamarakan perbedaaan kepentingan anatara manajemen dengan pemegang saham. Semakin besar kepemilikan manajerial dalam perusahaan maka manajer akan termotivasi untuk meningkatkan kinerjanya sehingga dalam hal ini berdampak baik kepada perusahaan serta memenuhi kepentingan dari para pemegang saham yang tidak lain adalah dirinya sendiri dan manajer bertindak sejalan dengan tujuan perusahaan dan dapat mendorong manajemen dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Dengan kata lain adanya kepemilikan saham yang dimiliki oleh manajemen diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan, karena manajer merasa memiliki perusahaan tersebut. (Definisi kepemilikan manajerial)
Harapan dari adanya kepemilikan manajerial agar para manajer puncak dapat lebih konsisten dalam menjalankan perusahaan. Sehingga dapat menciptakan keselarasan kepentingan antara manajer  dan pemilik perusahaan untuk mencapai tujuan yang sama yatu peningkatan nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan (Pasaribu, Topowijono, and Sulasmiyati 2016) berjudul “Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan”. Hasil penelitiannya menyebutkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menerangkan bahwa saham yang dimiliki pihak manajerial akan berpengaruh terhadap peningkatan nilai perusahaan. Disaat manajer mempunyai kontribusi saham atas perusahaannya, maka pihak manajer harus bekerja lebih baik untuk mendapatkan hasil yang memuaskan. Penelitian yang mendukung juga dilakukan oleh (Yuwono & Aurelia, 2021) dengan menemukan hasil bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. (Alawiyah et al., 2022) yang  membuat pernyataan bahwa kepemilikan manajerial memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian (Akyunina & Kurnia, 2021) yang menunjukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sejalan dengan penelitian (Nugroho & Aini, 2023) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
H1. Kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan.
2. Pengaruh Pengungkapan corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan.
Teori sinyal yang dikembangkan oleh Brigham & Houston (2017), bahwa sinyal adalah informasi yang diberikan manajemen perusahaan kepada investor mengenai masa depan perusahaan. Diharapkan pengungkapan CSR dalam laporan tahunan atau laporan keberlanjutan perusahaan memiliki dampak positif terhadap peningkatan nilai perusahaan. Menurut (Pratiwi & Setyoningsih, 2017) dijelaskan bahwa konsep CSR Disclosure merupakan bentuk kegiatan sosial yang dilakukan oleh perusahaan mengenai dampak sosial dan pengelolaan lingkungan akibat dari aktivitas operasional perusahaan. Selain itu, menurut Agustina et al., (2017) dijelaskan bahwa perusahaan yang cenderung melakukan pengungkapan CSR akan memperoleh tingkat profitabilitas yang tinggi, hal ini berarti nilai  perusahaan juga akan meningkat. 
Di dalam penelitian Rosyada & Prajawati, (2022) dan Sulbahri, (2021) yang menyatakan bahwa pengungkapan CSR memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Luthan et al., (2018) dijelaskan bahwa pengungkapan CSR berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Menurut Wardhani (2007) CSR Disclosure berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang melakukan CSR yang dapat dilihat dari Corporate Social Reporting akan mendapatkan banyak keuntungan seperti kesetiaan pelanggan dan kepercayaan dari kreditor dan investor. Hal ini akan memicu keuangan perusahaan menjadi lebih baik lagi sehingga laba perusahaan meningkat dan akan diikuti oleh kenaikan PBV perusahaan di setiap tahunnya. Penelitian Rafid et al., (2019) juga menemukan hasil bahwa pengungkapan CSR dapat meningkatkan nilai perusahaan, karena kegiatan ini berpihak kepada masyarakat dan lingkungan. Sehingga masyarakat dapat milih produk dan tata kelola perusahaan yang baik. Ketika masyarakat telah memiliki pandangan yang baik terhadap suatu perusahaan maka mereka akan loyal dengan sendirinya kepada produk yang ditawarkan dan memberikan nilai positif, sehingga hal ini dapat meningkatkan harga saham dan mampu memberikan citra baik nama perusahaan. 
H2. Pengungkapan CSR berpengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan. 

3. Pengaruh sustainability assurance terhadap nilai perusahaan
	Teori agensi, sustainability assurance dapat berfungsi sebagai mekanisme pengawasan eksternal yang bertujuan untuk mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan pemegang saham. Dalam konteks ini, manajemen sebagai agen mungkin memiliki insentif untuk menampilkan kinerja keberlanjutan perusahaan secara berlebihan atau bahkan menyesatkan, terutama jika tidak ada mekanisme verifikasi yang kuat dari pihak independen. Praktik seperti greenwashing ini dapat menimbulkan risiko reputasi yang serius jika kemudian ditemukan bahwa laporan keberlanjutan tidak mencerminkan kenyataan operasional perusahaan. Oleh karena itu, sustainability assurance yang dilakukan oleh pihak ketiga independen memberikan nilai tambah dengan meningkatkan kredibilitas dan keandalan laporan keberlanjutan, yang pada gilirannya dapat membangun kepercayaan pasar.
	Dengan assurance, investor akan lebih yakin bahwa informasi yang disampaikan dalam laporan keberlanjutan tidak hanya bersifat simbolis, tetapi telah melalui proses verifikasi yang transparan dan dapat diandalkan. Proses ini tidak hanya meminimalkan potensi manipulasi informasi oleh manajemen, tetapi juga memperkuat posisi perusahaan sebagai entitas yang bertanggung jawab secara sosial dan lingkungan. Dalam jangka panjang, persepsi positif ini dapat meningkatkan loyalitas pemangku kepentingan dan menarik investor yang lebih memperhatikan aspek ESG (Environmental, Social, and Governance), sehingga meningkatkan nilai perusahaan di pasar modal. Simnett et al. (2009) menegaskan bahwa keputusan perusahaan untuk melakukan assurance didasarkan pada pertimbangan biaya dan manfaat, terutama terkait reputasi dan kualitas informasi. Selain itu, Cheng, Green, & Ko (2015) dalam penelitiannya menemukan bahwa perusahaan yang melampirkan assurance pada laporan keberlanjutan cenderung menunjukkan kinerja pasar yang lebih baik dibandingkan perusahaan yang tidak melakukannya. Assurance terbukti meningkatkan kepercayaan investor karena dapat mengurangi ketidakpastian terkait pengungkapan non-keuangan. Dengan demikian, penguatan kredibilitas melalui assurance menjadi strategi penting dalam meningkatkan nilai perusahaan.
H3. Sustainability assurance berpengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan
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Sumber : dikembangkan dalam skripsi ini, 2024
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[bookmark: _Toc202980752][bookmark: _Toc204974707][bookmark: _Toc204974850][bookmark: _Toc205195405][bookmark: _Toc205196016][bookmark: _Toc205196989][bookmark: _Toc220437070][bookmark: _Toc220441680]BAB III
[bookmark: _Toc204974708][bookmark: _Toc204974851][bookmark: _Toc205195406][bookmark: _Toc205196017][bookmark: _Toc205196990][bookmark: _Toc220437071][bookmark: _Toc220441681]METODE PENELITIAN
3.1 [bookmark: _Toc204974709][bookmark: _Toc204974852][bookmark: _Toc205195407][bookmark: _Toc205196018][bookmark: _Toc205196991][bookmark: _Toc220437072]Pendekatan Penelitian 
	Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis hubungan kausalitas yang digunakan untuk menjelaskan pengaruh variabel independen, yaitu kepemilikan manajerial, Pengungkapan CSR, dan sustainability assurance, terhadap variable dependen, yaitu nilai perusahaan. Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2023. 
3.2 [bookmark: _Toc204974710][bookmark: _Toc204974853][bookmark: _Toc205195408][bookmark: _Toc205196019][bookmark: _Toc205196992][bookmark: _Toc220437073]Definisi Variabel
3.2.1 [bookmark: _Toc204974711][bookmark: _Toc204974854][bookmark: _Toc205195409][bookmark: _Toc205196020][bookmark: _Toc205196993][bookmark: _Toc220437074]Variabel Dependen (Y) 
Variabel dependen atau terikat (Y) adalah variable terikat yang dipengaruhi oleh adanya variable independen (bebas). Variable dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan nilai pasar yang memberikan manfaat kepuasaan kemakmuran akibat peningkatkan harga saham bagi para investor (Brigham & Houston, 2010). Dalam penelitian ini pengukuran nilai perusahaan menggunakan indicator Price Book Value (PBV). Perhitungan PBV digunakan karena akan menunjukkan seberapa mahal atau murahnya harga suatu saham dengan cara membandingkan harga saham dengan nilai buku per lembar saham perusahaan. Berikut rumus perhitungan price book value (PBV):

3.2.2 [bookmark: _Toc204974712][bookmark: _Toc204974855][bookmark: _Toc205195410][bookmark: _Toc205196021][bookmark: _Toc205196994][bookmark: _Toc220437075]Variabel Independen (X)
Variable independen disebut juga sebagai variabel bebas (X), adalah variabilitas dalam penelitian yang berubah dan mempengaruhi variabilitas lainnya. Mereka dipelajari untuk mengukur pengaruh mereka terhadap variabilitas lain yang telah diamati (Azwar, 2007: 62). Variabel independen dalam penelitian ini menggunakan 3 Jenis variable yang meliputi, Kepemilikan manajerial, pengungkapan CSR, dan sustainability assurance.
1. Kepemilikan Manajerial  (X1)
	Kepemilikan manejerial merupakan jumlah saham yang dimiliki oleh manajemen perusahaan yang ditunjukkan dengan persantase jumlah yang dimiliki oleh pihak manajemen perusahaan. Kepemilikan Manajerial adalah proporsi pemegang saham dari pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan ( direktur dan komisaris ) menurut Diyah dan Erman (2009) dalam Permanasari (2010).  Berikut rumus perhitungan Kepemilikan Manajerial :

2. Pengungkapan CSR (X2)
Pengungkapan CSR merupakan pengungkapan informasi yang berkaitan dalam bentuk tanggung jawab sosial perusahaan guna berperan serta dalam pembangunan sosial berkelanjutan dan melindungi kualitas kehidupan dan lingkungan yang bermanfaat, baik bagi perusahaan itu sendiri, komunitas setempat, maupun masyarakat sekitar. Pengukuran pengungkapan CSR dalam penelitian ini menggunakan indikator dalam laporan keberlanjutan (sustainability report). Pengungkapan CSR akan diberi nilai 25 yang mengungkapkan CSR pakai POJK No.51, diberi nilai 50 yang mengungkapan CSR mengikuti pedoman Indexes GRI Standars, dan POJK No.51, diberi nilai 75 yang mengungkapan CSR mengikuti pedoman Indexes GRI Standars, dan POJK No.51, SASB, SUSBA, ACGS, diberi nilai 100 yang mengungkapan CSR mengikuti pedoman Indexes GRI Standars, dan POJK No.51, SASB, SUSBA, ACGS, dan Informasi lainnya.. 
[bookmark: _8tkvdi4hytes]3.	Sustainability Assurance (X3)
Sustainability Assurance merupakan sebuah layanan atau jasa yang dirancang untuk mendapatkan jaminan dari pihak eksternal terhadap laporan keberlanjutan, agar laporan tersebut dapat dipastikan kebenarannya. Assurance bisa diperoleh dari pihak-pihak penyedia jasa Assurance, seperti konsultan, perusahaan akuntansi, serta organisasi non-pemerintahan yang mana point penilaian yang dilakukan oleh pihak-pihak tersebut berupa kelengkapan, validasi, akurasi, dan reabilitas (Daru et al., 2014). Bernilai 1 jika perusahaan mengungkapkan Sustainability Report telah di assurance oleh Kantor Akuntan Publik (KAP), Bernilai 0 jika perusahaan menungkapkan Sustainability Report telah diassurance oleh internal atau konsultan.
3.2.3 Pengukuran Variabel
[bookmark: _Toc204979563][bookmark: _Toc220441682]Tabel 3.  1 Pengukuran Variabel
	Variabel
	Ukuran 
	Skala

	Nilai Perusahaan
	

	Rasio

	Kepemilikan Manajerial
	
	Rasio

	Pengungkapan Corporate Social Responbility
	SR 25 : Yang mengungkapkan CSR pakai POJK No.51
SR 50 : Yang mengungkapan CSR mengikuti pedoman Indexes GRI Standars, dan POJK No.51
SR 75 : Yang mengungkapan CSR mengikuti pedoman Indexes GRI Standars, dan POJK No.51, SASB, SUSBA, ACGS
SR 100 : Yang mengungkapan CSR mengikuti pedoman Indexes GRI Standars, dan POJK No.51, SASB, SUSBA, ACGS, dan Informasi lainnya.
	Nominal

	Sustainability Assurance
	Bernilai 0 : Jika SR di Assurance oleh Internal atau konsultan
Bernilai 1 : Jika SR di Assurance oleh Exsternal atau Kantor Akuntansi Publik 
	Nominal 



3.3 [bookmark: _Toc204974713][bookmark: _Toc204974856][bookmark: _Toc205195411][bookmark: _Toc205196022][bookmark: _Toc205196995][bookmark: _Toc220437076]Unit Analisis Populasi dan Sampel
3.3.1 [bookmark: _Toc204974714][bookmark: _Toc204974857][bookmark: _Toc205195412][bookmark: _Toc205196023][bookmark: _Toc205196996][bookmark: _Toc220437077]Populasi
Populasi merupakan bentuk umum berupa objek atau subyek dengan kualitas dan karakteristik yang telah ditetapkan peneliti. Objek dan subyek tersebut kemudian akan dilakukan penelitian sehingga dapat diambil kesimpulan. Populasi dalam penelitian ini adalah 16 Perusahaan sektor perbankan pada tahun 2021-2024 yang terdaftar di BEI.
3.3.2 [bookmark: _Toc204974715][bookmark: _Toc204974858][bookmark: _Toc205195413][bookmark: _Toc205196024][bookmark: _Toc205196997][bookmark: _Toc220437078]Sampel
[bookmark: _rvk8bhbt4k22]Sampel merupakan suatu bagian dari jumlah dan karakteristik yang terdapat pada populasi. Sugiyono (2022) menyatakan bahwa sampel yang diambil dari sebuah populasi harus benar benar mampu mewakili populasi. Dalam penelitian ini metode pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling yaitu teknik sampling dimana peneliti menentukan sample dengan menetapkan kriteria atau ciri khusus sesuai dengan tujuan penelitian ini. Kriteria yang digunakan untuk menentukan sampel dalam penelitian ini sebagai berikut : 
[bookmark: _Toc204979564][bookmark: _Toc220441683]Tabel 3.  2 Sampel Penelitian
	No
	Keterangan
	Jumlah

	1
	Perusahaan sektor perbankan yang listing pada Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.
	43

	2
	Perusahaan yang tidak konsisten memiliki kepemilikan manajerial periode 2021-2024.
	-14

	3
	Perusahaan  sektor perbankan yang tidak konsisten memiliki pengungkapan csr periode 2021-2024. 
	-13

	Banyaknya sampel yang dijadikan objek penelitian
	16

	Jumlah observasi (16 x 4 tahun)
	64


Sumber : data sekunder, diolah (2024)
3.4 [bookmark: _Toc204974716][bookmark: _Toc204974859][bookmark: _Toc205195414][bookmark: _Toc205196025][bookmark: _Toc205196998][bookmark: _Toc220437079]Metode Pengumpulan Data
3.4.1 [bookmark: _Toc204974717][bookmark: _Toc204974860][bookmark: _Toc205195415][bookmark: _Toc205196026][bookmark: _Toc205196999][bookmark: _Toc220437080]Jenis dan sumber data
Dalam penelitian ini, jenis data yang digunakan adalah kuantitatif. Sumber data yang digunakan dalam penelitian adalah data sekunder berupa SR atau Laporan tahunan (Annual Report) perusahaan perbankan yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia (idx), dan website resmi perusahaan.
3.4.2 [bookmark: _Toc204974718][bookmark: _Toc204974861][bookmark: _Toc205195416][bookmark: _Toc205196027][bookmark: _Toc205197000][bookmark: _Toc220437081]Teknik pengumpulan data
Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan metode dokumentasi. Data yang digunakan adalah data Sekunder, yaitu laporan keberlanjutan, dan laporan tahunan yang dipublikasikan di website perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2024 yang memuat Kepemilikan manajerial, Sustainability Assurance, dan Pengungkapan CSR. 
3.5 [bookmark: _Toc204974719][bookmark: _Toc204974862][bookmark: _Toc205195417][bookmark: _Toc205196028][bookmark: _Toc205197001][bookmark: _Toc220437082]Metode Analisis Data 
Pada penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif dengan menggunakan metode penelitian analisis regresi linear berganda untuk menganalisis data. Alat analisis yang digunakan dalam metode penelitian ini yaitu menggunakan SPSS versi 26.
3.5.1 [bookmark: _Toc204974720][bookmark: _Toc204974863][bookmark: _Toc205195418][bookmark: _Toc205196029][bookmark: _Toc205197002][bookmark: _Toc220437083]Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif merupakan metode yang digunakan untuk meringkas, menyajikan, dan menganalisis data secara numerik dan non-numerik. Statistik deskriptif membantu kita untuk memahami karakteristik data, seperti ukuran rata-rata, nilai minimum dan maksimum, distribusi data, dan hubungan antar variabel.
3.5.2 [bookmark: _Toc204974721][bookmark: _Toc204974864][bookmark: _Toc205195419][bookmark: _Toc205196030][bookmark: _Toc205197003][bookmark: _Toc220437084]Uji Asumsi Klasik 
	Uji asumsi klasik merupakan persyaratan statistic yang harus dilakukan pada anlisis regresi linier berganda yang berbasis ordinary lest square. Dalam OLS hanya terdapat satu variable dependen, sedangkan untuk variable independen berjumlah lebih dari satu. Menurut Saleh & Utomo, (2018) untuk menentukan ketepatan model perlu dilakukan pengujian atas beberapa asumsi klasik yaitu, uji normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskodastisitas, dan uji autokorelasi.
a. Uji Normalitas
	Uji normalitas bertujuan untuk menentukan apakah distribusi variabel pengganggu atau residual dalam model regresi mengikuti distribusi normal. Asumsi yang diperlukan dalam regresi adalah distribusi residual yang normal atau setidaknya mendekati normal. Jika asumsi ini dilanggar, maka hasil uji statistik menjadi tidak valid, terutama untuk sampel kecil. Salah satu uji statistik yang digunakan untuk menguji normalitas residual adalah uji non parametrik Kolmogorov-Smirnov. Jika nilai signifikansi dari uji ini lebih besar dari 5 persen, maka residual dapat dianggap berdistribusi normal (Ghozali, 2018).
b. Uji Multikolinieritas 
	Uji multikolinieritas bertujuan untuk mengidentifikasikan adanya hubungan antara variable independen dalam model regresi. Dalam model regresi diharapkan tidak ada berkaitan dengan variable independen. Jika variable-variable tersebut saling berkaitan, maka mereka tidak bersifat ortogonal. Penguji multikolinieritas dapat dilakukan menggunakan Variance Inflation Factor (VIF), di mana nilai VIF kurang dari 10 menunjukkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas (Ghozali, 2018)
c. Uji Autokorelasi
	Uji autokorelasi bertujuan untuk mengidentifikasi adanya keterkaitan antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1. Dalam penelitian ini, statistik yang digunakan adalah uji run test. Jika nilai run test menunjukkan tingkat signigfikani diatas 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi dalam model regresi ini (Ghozali, 2018).
d. Uji Heteroskedastisitas
	Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengidentifikasi apakah terdapat ketidaksamaan varians residual antara satu pengamatan dengan pengamatan lainnya dalam model regresi. Heteroskedastisitas terjadi Ketika residual memilikan varians yang tidak sama. Model regresi yang baik ditandai dengan hasil uji yang menunjukkan homoskedastisitas, yang berarti tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2018).
	Penguji heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan menganalisis grafik scatterplot antara nilai prediksi dari variable dependen dan nilai residual menggunakan aplikasi SPSS. Jika terdapat pola tertentu, seperti titik-titik yang teratur, ini menunjukkan adanya heteroskedastisitas. Sebaliknya, jika tidak ada pola yang jelas dan titik-titik tersebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2018).
[bookmark: _Toc204974722][bookmark: _Toc204974865][bookmark: _Toc205195420][bookmark: _Toc205196031][bookmark: _Toc205197004][bookmark: _Toc220437085]3.5.3	Uji Hipotesis 
a. Analisis Regresi Berganda
	Analisis regresi linier berganda dilakukan untuk menilai pengaruh dari dua variabel independen atau lebih terhadap satu variabel dependen. Model regresi berganda dalam konteks ini dapat dirumuskan sebagai berikut:
Y= α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e
Keterangan :
Y	: Nilai perusahaan
Α	: Nilai Intersep(Konstan)
β1,β2,β3	: Koefisien Regresi
X1         : Kepemilikan Manajerial
X2	  : Pengungkapan Corporate Social Responsibility
X3	: Sustainability Assurance
e	: Error term
b. Uji F
	Uji kelayakan model atau uji F digunakan untuk menentukan apakah model regresi dapat atau layak digunakan dalam penelitian ini atau tidak. Pada uji F dilihat dari nilai siginifikansi dengan significance level sebesar 5% atau 0,05. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka model regresi lolos uji kelayakan model.
c. Uji T
Uji statistik t digunakan untuk mengukur hubungan antara satu variabel independen dan variabel dependen dalam penelitian. Kriteria pengambilan keputusan untuk uji t adalah sebagai berikut: jika nilai signifikansi t > 0,05, maka tidak ada pengaruh parsial antara variabel independen dan variabel dependen. Sebaliknya, jika nilai signifikansi t  < 0,05, maka terdapat pengaruh parsial antara variabel independen dan variabel dependen dalam penelitian ini (Ghozali, 2018).
d. Koefisien Determinasi ( Adjusted R2)
Menurut Ghozali (2018) menyatakan uji koefisien determinasi bertujuan untuk melihat seberapa besar kemampuan variable bebas menjelaskan variabel terikat yang dilihat melalui adjusted R2. Adjusted R2 ini digunakan karena variabel bebas dalam penelitian ini lebih dari dua. Nilainya terletak antara 0 dan 1. Jika hasil yang diperoleh >0,5 maka model yang digunakan dianggap cukup andal dalam membuat estimasi. Semakin besar angka adjusted R2 maka semakin baik model yang digunakan untuk menjelaskan pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikatnya. Jika adjusted R2 semakin kecil, berarti semakin lemah model tersebut untuk menjelaskan variabilitas dari variabel terikatnya.

[bookmark: _Toc204974723][bookmark: _Toc204974866][bookmark: _Toc205195421][bookmark: _Toc205196032][bookmark: _Toc205197005][bookmark: _Toc220437086][bookmark: _Toc220441684]BAB IV
[bookmark: _Toc205195422][bookmark: _Toc205196033][bookmark: _Toc205197006][bookmark: _Toc220437087][bookmark: _Toc220441685]HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1 [bookmark: _Toc204974724][bookmark: _Toc204974867][bookmark: _Toc205195423][bookmark: _Toc205196034][bookmark: _Toc205197007][bookmark: _Toc220437088]Gambaran Umum Objek Penelitian
	Penelitian ini berfokus pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021 hingga 2024. Dalam penelitian ini, sampel terdiri dari 16 perusahaan yang diambil melalui metode purposive sampling, di mana pemilihan dilakukan berdasarkan kriteria yang telah ditentukan sebelumnya. Terdapat dua kategori variabel yang diterapkan dalam studi ini, yakni variabel dependen (Y) dan variabel independen (X). Variabel dependen yang dianalisis adalah nilai perusahaan, sedangkan variabel independen terdiri dari kepemilikan manajerial, pengungkapan CSR, dan sustainability assurance.
	Jumlah perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah 16 perusahaan yang telah memenuhi kriteria seleksi. Dengan demikian, data observasi yang digunakan dalam penelitian berjumlah 64 data amatan dari tahun 2021 hingga 2024. Namun, setelah pengujian asumsi klasik untuk semua variabel, hasilnya menunjukkan bahwa model regresi yang digunakan dengan 64 data penelitian tidak terdistribusi normal. Oleh karena itu, penyaringan sampel dilakukan kembali dengan menganalisis outlier casewise pada data yang ada, dan akhirnya diperoleh 56 data penelitian untuk penelitian ini.



[bookmark: _Toc220441686]Tabel 4.1 Sampel Penelitian
	No
	Keterangan
	Jumlah

	1
	Perusahaan sektor perbankan yang listing pada Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.
	47

	2
	Perusahaan yang tidak konsisten memiliki kepemilikan manajerial periode 2021-2024.
	-14

	3
	Perusahaan  sektor perbankan yang tidak konsisten memiliki pengungkapan csr periode 2021-2024. 
	-13

	Banyaknya sampel yang dijadikan objek penelitian
	16

	Jumlah observasi (16 x 4 tahun)
	27


Sumber : data sekunder, diolah (2024)
4.1.1 [bookmark: _Toc204974725][bookmark: _Toc204974868][bookmark: _Toc205195424][bookmark: _Toc205196035][bookmark: _Toc205197008][bookmark: _Toc220437089]Analisis Statistik Deskriptif 
	Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk mengetahui gambaran mengenai semua variabel dalam penelitian ini dan dilihat dari angka minimum, maksimum dan mean (nilai rata-rata), serta standar deviasi. Uji ini bermaksud mempermudah dalam mendalami tiap variabel yang dipergunakan dalam penelitian ini. Data observasi yang digunakan penelitian sebanyak 60 data dan diperoleh melalui teknik purposive sampling. Berikut hasil pengujian analisis statsistik deskriptif untuk tiap variabel yang dipergunakan dalam penelitian ini:
[bookmark: _Toc204979570][bookmark: _Toc220441687]Tabel 4.  2 Hasil Uji Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	Kepemilikan Manajerial 
	60
	,00
	,08
	,0295
	,02054

	 Pengungkapan Corporate Social Responbility 
	60
	25,00
	100,00
	65,4167
	21,13900

	Sustainability Assurance 
	60
	,00
	1,00
	,4833
	,50394

	Nilai Perusahaan
	60
	,00
	4,79
	1,1565
	1,12019

	Valid N (listwise)
	60
	
	
	
	


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
	Dari tabel 4.1  diperoleh rincian deskripsi data yang sudah diolah seperti berikut:
1. Variable kepemilikan manajerial memiliki nilai minimun sebesar 0,00 dan nilai maksimum sebesar 0,08. Nilai mean 0,0295 serta nilai standar deviasi 0,02054. Hal ini berarti proporsi kepemilikan menajerial sangat kecil berkisar kurang dari 10%.
2. Variable Pengungkapan CSR memiliki nilai minimum 25,00 dan nilai maksimum 100,00 dan nilai mean 65,4167 serta nilai standar deviasi 21,13900. Hal ini berarti bahwa sebagian besar perusahaan perbankan telah melaporkan pengungkapan CSR secara komprehensif mengikuti ketentuan SEOJK No. 16/SEOJK.04/2021 dan standar GRI, menunjukkan tingkat kepatuhan dan transparansi yang tinggi dalam praktik keberlanjutan perusahaan. 
3. Variable Sustainability Assurance memiliki nilai minimum 0,00 dan nilai maksimum 1,00 Nilai mean dari sustainability assurance 0,4833 serta nilai standar deviasi 0,50394. Hal ini berarti bahwa sekitar 50,39 % perusahaan dalam sampel telah memperoleh sustainability assurance (pemastian keberlanjutan).
4. Variable Nilai perusahaan memiliki nilai minimum 0,00010 dan nilai maksimum 4,79. Nilai mean 1,1565 serta nilai standar deviasi 1,12019. Hal ini berarti  nilai perusahaan dalam sampel ini umumnya berada di kisaran rendah hingga sedang. Namun, adanya variasi yang cukup besar di antara perusahaan menunjukkan bahwa beberapa di antaranya memiliki valuasi pasar yang jauh lebih tinggi, sementara sebagian lainnya masih dinilai di bawah nilai pasarnya.
4.1.2 [bookmark: _Toc204974726][bookmark: _Toc204974869][bookmark: _Toc205195425][bookmark: _Toc205196036][bookmark: _Toc205197009][bookmark: _Toc220437090]Hasil Uji Asumsi Klasik 
[bookmark: _Toc205196037][bookmark: _Toc205197010]4.1.2.1 Uji Normalitas 
	Pengujian normalitas diadakan untuk menentukan apakah variabel independen dan dependen dalam model regresi memiliki distribusi yang normal atau tidak. Normalitas diuji dengan memakai metode Kolmogorov-Smirnov dan dianggap berdistribusi normal jika nilai signifikansi melebihi 5% atau 0,05, sedangkan jika nilai signifikansinya kurang dari 5% atau 0,05 maka data tersebut dinyatakan tidak berdistribusi normal.
	Penelitian ini awalnya menggunakan sampel sebanyak 64 data penelitian. Berikut uji Kolmogorov-Smirnov dengan menggunakan sampel awal yakni sebanyak 64 data penelitian.
[bookmark: _Toc204979571][bookmark: _Toc220441688]Tabel 4.  3 Uji Normalitas Sebelum Outlier
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Predicted Value

	N
	64

	Normal Parametersa,b
	Mean
	1,1977336

	
	Std. Deviation
	,18234758

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,393

	
	Positive
	,393

	
	Negative
	-,360

	Test Statistic
	,393

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,000c


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
Hasil uji normalitas pada tabel 4.2 menunjukkan bahwa variable pada penelitian ini memiliki nilai distribusi sebesar 0,000 dengan jumlah sampel sebanyak 64 sehingga dapat diketahui jika nilai signifikansinya kurang dari 0,05 atau 15% maka data tidak berdistribusi normal. Dari hasil uji yang tidak normal tersebut, maka menggunakan sampel dari hasil setelah outlier data sebanyak 64 sampel. Berikut uji Kolmogorov-Smirnov dengan menggunakan sampel dari hasil setelah outlier yakni sebanyak 60 sampel data.
[bookmark: _Toc204979572][bookmark: _Toc220441689]Tabel 4.  4 Uji Normalitas Setelah Outlier
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	60

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	1,04504967

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,137

	
	Positive
	,137

	
	Negative
	-,079

	Test Statistic
	,137

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,077c


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
Hasil uji normalitas pada tabel 4.3 menunjukkan bahwa variabel pada penelitian ini memiliki nilai distribusi sebesar 0,077 dengan menggunakan hasil setelah outlier data sebanyak 60 data penelitian sehingga dapat dikatakan jika nilai signifikansinya lebih besar dari 5% atau 0,05 maka data berdistribusi normal. Dapat diambil kesimpulan bahwa penelitian dengan sampel sebanyak 60 sampel dinyatakan lulus uji normalitas.
[bookmark: _Toc205196038][bookmark: _Toc205197011]4.1.2.2 Uji Multikoliniaritas
Uji multikolinearitas dalam penelitian ini dilakukan untuk mendeteksi adanya korelasi antar variabel independen. Untuk menganalisis multikolinearitas, digunakan nilai faktor inflasi toleransi dan variance inflation factor (VIF). Jika suatu variabel menunjukkan hasil VIF di bawah 0,10, maka model regresi tersebut dapat dinyatakan bebas dari masalah multikolinearitas.
[bookmark: _Toc204979573][bookmark: _Toc220441690]Tabel 4.  5 Uji Multikoliniaritas 
	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	Kepemilikan Manajerial
	,990
	1,010

	
	Pengungkapan Corporate Social Responbility
	,831
	1,203

	
	Sustainability Assurance
	,833
	1,200

	a. Dependent Variable: NP


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
Hasil uji multikolinearitas pada tabel 4.4 menunjukkan nilai tolerance yang dimiliki setiap variabel independen pada penelitian ini sebesar > 0,10 dan nilai VIF sebesar < 10, sehingga model regresi dalam penelitian ini dinyatakan terbebas dari uji multikolinearitas.
[bookmark: _Toc205196039][bookmark: _Toc205197012]4.1.2.3 Uji Heterokedastisitas
	Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengidentifikasi apakah terdapat ketidakpastian dalam varian residual pada satu observasi dibandingkan dengan observasi lainnya dalam suatu model regresi. Untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas, kita dapat melakukan uji Park. Uji ini dilakukan dengan melakukan regresi antara variabel bebas dan error. Keputusan dalam pengujian ini diambil berdasarkan nilai signifikansi; jika nilai tersebut lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas dalam penelitian ini.
[bookmark: _Toc204979574][bookmark: _Toc220441691]Tabel 4.  6 Uji Heteroskedastisitas
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	,776
	,269
	
	2,889
	,005

	
	KM
	-14,390
	3,774
	-,422
	-3,813
	,100

	
	CSRD
	,003
	,004
	,094
	,781
	,438

	
	SA
	,443
	,168
	,319
	2,645
	,110

	a. Dependent Variable: ABS_RES


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
Hasil uji heteroskedastisitas pada tabel 4.5 menunjukkan bahwa setiap variabel dalam penelitian ini memiliki nilai signifikansi di atas 0,05. Oleh karena itu, model regresi yang digunakan dalam penelitian ini dapat dinyatakan bebas dari uji heteroskedastisitas.
[bookmark: _Toc205196040][bookmark: _Toc205197013]4.1.2.4 Uji Autokorelasi
Dalam penelitian ini, uji autokorelasi dilaksanakan menggunakan metode run test untuk menganalisis apakah terdapat korelasi antara model regresi linear dan kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya (t-1). Asumsi yang digunakan adalah jika nilai Asymp Sig, lebih besar dari 0,05 (>0,05) maka tidak terdapat gejala autokorelasi begitu juga sebaliknya.Tabel autokorelasi dapat dilihat pada tabel 4.6 sebagai berikut:
[bookmark: _Toc204979575][bookmark: _Toc220441692]Tabel 4.  7 Uji Autokorelasi
	Runs Test

	
	Unstandardized Residual

	Test Valuea
	-,25278

	Cases < Test Value
	30

	Cases >= Test Value
	30

	Total Cases
	60

	Number of Runs
	23

	Z
	-2,083

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,077


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
Dapat dilihat dalam tabel 4.6 uji autokorelasi menunjukkan hasil nilai Asymp.Sig lebih besar dari 0,05 (>0,05), yang menunjukkan bahwa tidak terjadi gejala autokorelasi.
4.1.3 [bookmark: _Toc204974727][bookmark: _Toc204974870][bookmark: _Toc205195426][bookmark: _Toc205196041][bookmark: _Toc205197014][bookmark: _Toc220437091]Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linier ganda diterapkan untuk memperoleh koefisien regresi yang akan menentukan apakah hipotesis yang dirumuskan akan diterima atau tidak. Di bawah ini adalah hasil dari analisis regresi linier ganda:
[bookmark: _Toc204979576][bookmark: _Toc220441693]Tabel 4.  8 Uji Regresi Linear Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	1,214
	,486
	
	2,497
	,015

	
	Kepemilikan Manajerial 
	-16,538
	6,834
	-,303
	-2,420
	,019

	
	Pengungkapan Corporate Social Responbility
	,004
	,007
	,078
	,573
	,041

	
	Sustainability Assurance 
	,328
	,304
	,147
	1,079
	,285

	a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
Berdasarkan hasil uji regresi pada tabel 4.7 dapat dibuat sebuah persamaan sebagi berikut:
Y = 1,214 – 16,583X1 + 0,004X2 + 0,382X3
	Berikut penjelasan dari persamaan regresi linear berganda yang ada di atas :
1. Dari hasil persamaan diatas dapat dilihat nilai konstanta (α) yang diperoleh berparameter positif sebesar 1,214 yang menunjukkan bahwa apabila variabel independen bernilai konstan, maka nilai perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 1,214. 
2. Nilai koefisien yang diperoleh variabel kepemilikan manajerial (X1) berparameter negatif sebesar 16,583. Artinya pada saat kepemilikan manajerial (X1) mengalami kenaikan sebesar 1, maka nilai perusahaan (Y) juga akan mengalami penurunan sebesar 16,583. 
3. Nilai koefisien yang diperoleh variabel pengungkapan CSR (X2) berparameter positif sebesar 0,004. Artinya pada saat pengungkapan CSR (X2) mengalami kenaikan sebesar 1, maka nilai perusahaan (Y) akan mengalami kenaikan  sebesar 0,004. 
4.  Nilai koefisien yang diperoleh variabel sustainability assurance (X3) berparameter positif sebesar 0,304. Artinya pada saat sustainability assurance (X3) mengalami kenaikan sebesar 1, maka nilai perusahaan (Y) juga akan mengalami kenaikan sebesar 0,304.
4.1.4 [bookmark: _Toc204974728][bookmark: _Toc204974871][bookmark: _Toc205195427][bookmark: _Toc205196042][bookmark: _Toc205197015][bookmark: _Toc220437092]Uji Kelayakan Model (Uji F)
Uji kelayakan model atau uji F adalah langkah pertama dalam menentukan apakah model regresi dapat diterapkan atau tidak. Penilaian uji F dapat dilihat dari hasil signifikansi yang tidak boleh melebihi angka 0,05. Berikut ini adalah tabel hasil uji F dalam penelitian ini :
[bookmark: _Toc204979577][bookmark: _Toc220441694]Tabel 4.  9 Uji Kelayakan Model (Uji F)
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	9,599
	3
	3,200
	2,781
	,049b

	
	Residual
	64,436
	56
	1,151
	
	

	
	Total
	74,035
	59
	
	
	


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
	Hasil dari table 4.8 menunjukkan nilai signifikansi yang diperoleh sebesar 0,049 atau kurang dari 0,05, sehingga diketahui model regresi yang digunakan pada penelitian ini layak digunakan dan dapat melakukan analisis lebih lanjut.
4.1.5 [bookmark: _Toc204974729][bookmark: _Toc204974872][bookmark: _Toc205195428][bookmark: _Toc205196043][bookmark: _Toc205197016][bookmark: _Toc220437093]Uji Koefisien Determinasi (R2)
[bookmark: _Toc204979578]Nilai koefisien determinasi ditunjukkan dengan nilai adjusted R-Square. Adjusted R-Square dari model regresi berfungsi untuk mengevaluasi seberapa kuat hubungan antara setiap variabel independen dengan variabel dependen, maka diperlukan penentuan nilai R2 yang dapat dilihat dalam tabel di bawah ini:
[bookmark: _Toc220441695]Tabel 4.  10 Uji Koefisien Determinasi (R2)
	Model Summary

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

	1
	,360a
	,230
	,228
	1,07268

	a. Predictors: (Constant), SA, KM, CSRD


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
	Berdasarkan Tabel 4.9 diatas, hasil uji koefisien determinasi atau uji R2  menunjukkan nilai Adjusted R Square ini sebesar 0,228 atau 22,8%. Hasil uji Koefisien determinasi atau uji R2 menunjukkan nilai Adjusted R Square sebesar 0,228. Maka bisa disimpulkan 22,8% dari variable dependen (Nilai Perusahaan) yang diproksikan PBV dapat dipengaruhi oleh variable independen (Kepemilikan Manajerial, Pengungkapan Csr, dan Sustainability Assurance). Sementara sisanya 81,4% dipengaruhi oleh variabel lain di luar lingkup  model penelitian ini.
4.1.6 [bookmark: _Toc204974730][bookmark: _Toc204974873][bookmark: _Toc205195429][bookmark: _Toc205196044][bookmark: _Toc205197017][bookmark: _Toc220437094]Uji Hipotesis (Uji t)
Uji hipotesis berfungsi untuk mengungkapkan seberapa besar kontribusi setiap variabel independen terhadap variabel dependen. Uji t diadakan dengan ambang signifikansi sebesar 5% atau 0.05. Prinsip yang diterapkan dalam menentukan keputusan uji hipotesis dalam penelitian ini adalah jika nilai signifikansi berada di bawah 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh atau lebih jelas lagi, hipotesis yang dipakai dalam penelitian ini terbukti. Berikut adalah hasil dari uji t yang didapatkan dalam penelitian ini.
[bookmark: _Toc204979579][bookmark: _Toc220441696]Tabel 4.  11 Uji Hipotesis (Uji t)
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	1,214
	,486
	
	2,497
	,015

	
	Kepemilikan Manajerial 
	-16,538
	6,834
	-,303
	-2,420
	,019

	
	Pengungkapan Corporate Social Responbility
	,004
	,007
	,078
	,573
	,041

	
	Sustainability Assurance 
	,328
	,304
	,147
	1,079
	,285

	a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan


Sumber : Data diolah, 2025( Spss 29)
Dari tabel 4.10 maka dapat dilihat pengaruh dari masing-masing variable independen dan variable dependen pada perusahaan perbankan yang tercatat di BEI dengan pengujian hipotesis signifikan dengan taraf sebesar 5% atau 0,05 sebagai berikut:
1. Sesuai dengan hasil uji hipotesis signifikansi variabel X1 (Kepemilikan Manajerial) menunjukan nilai thitung bernilai negatif -2,420 dan  mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,019, hal ini berarti lebih kecil dari 0,05 yang artinya variabel Kepemilikan Manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa H1 ditolak
2. Sesuai dengan uji hasil hipotesis variabel X2 (Pengungkapan CSR) menunjukan nilai thitung bernilai positif 0,573 dan  mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,041, hal ini berarti lebih kecil dari 0,05 yang artinya variabel Pengungkapan CSR berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa H2 diterima.
3. Sesuai dengan hasil uji hipotesis signifikansi variabel X3 (Sustainability Assurance) menunjukan nilai thitung bernilai positif 1,079 dan  mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,285 hal ini berarti lebih besar dari 0,05 yang artinya variabel Sustainability Assurance tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa H3 ditolak
4.2 [bookmark: _Toc204974731][bookmark: _Toc204974874][bookmark: _Toc205195430][bookmark: _Toc205196045][bookmark: _Toc205197018][bookmark: _Toc220437095]Pembahasan Hasil Penelitian
4.2.1 [bookmark: _Toc204974732][bookmark: _Toc204974875][bookmark: _Toc205195431][bookmark: _Toc205196046][bookmark: _Toc205197019][bookmark: _Toc220437096]Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai perusahaan
	Hipotesis dalam penelitian ini bahwa kepemilikan manajerial memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil analisis regresi yang dilakukan, didapatkan nilai thitung sebesar -2,420, dengan nilai signifikansi 0,019, dengan signifikansi di bawah 0,05. Penelitian ini mengidentifikasi bahwa kepemilikan manajerial tidak memberikan pengaruh positif, melainkan pengaruh negatif yang signifikan terhadap nilai perusahaan, yang berarti hipotesis tidak dapat diterima dan ditolak. 
	Teori keagenan mengemukakan bahwa kepemilikan saham oleh manajer seharusnya mengurangi potensi konflik antara manajemen dan pemegang saham, pada kenyataannya justru terjadi sebaliknya. 
	Hasil temuan ini menunjukkan bahwa semakin tinggi proporsi saham yang dimiliki oleh manajer, semakin besar pula potensi untuk terjadinya penurunan nilai perusahaan, yang bertentangan dengan harapan semula bahwa kepemilikan manajerial dapat meningkatkan kinerja dan profitabilitas perusahaan. Hal ini dapat terjadi karena kepemilikan saham yang besar memberikan kekuasaan yang dominan kepada manajer, yang berpotensi disalahgunakan untuk mengambil keputusan yang lebih menguntungkan diri sendiri daripada kepentingan perusahaan secara keseluruhan. Dalam teori keagenan, kondisi ini disebut sebagai entrenchment, yaitu ketika manajer menjadi terlalu kuat posisinya sehingga sulit dikontrol atau diawasi oleh pemegang saham lainnya. Alih-alih meningkatkan akuntabilitas dan kinerja, manajer dengan kepemilikan besar justru bisa menurunkan efektivitas pengawasan eksternal, seperti dari dewan komisaris atau investor institusi, karena pengaruh mereka yang terlalu besar dalam pengambilan keputusan. Keputusan-keputusan strategis yang mereka buat bisa jadi tidak berorientasi pada nilai jangka panjang perusahaan, tetapi lebih kepada keuntungan pribadi dalam jangka pendek. Situasi ini juga bisa berdampak pada menurunnya transparansi dan tata kelola, karena manajer merasa aman dalam posisinya dan tidak terlalu terpengaruh oleh tekanan pasar atau kepentingan pemegang saham minoritas. Akibatnya, kepercayaan investor bisa menurun, yang berujung pada penurunan nilai perusahaan di pasar modal.
	Penyebab dari dampak negatif ini mungkin dapat dijelaskan oleh adanya konflik kepentingan internal yang terjadi di dalam perusahaan, di mana manajer yang juga merupakan pemegang saham lebih cenderung membuat keputusan-keputusan yang menguntungkan bagi kepentingan pribadi mereka sendiri, bukannya mengambil keputusan yang lebih berpihak pada pemegang saham secara keseluruhan. Keadaan ini bisa menimbulkan ketegangan dalam pengambilan keputusan strategis perusahaan, sehingga perusahaan lebih berfokus pada keuntungan jangka pendek yang bisa menguntungkan manajer secara pribadi daripada pada pertumbuhan jangka panjang yang akan meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, tingginya tingkat kepemilikan manajerial juga dapat menyebabkan lemahnya pengawasan eksternal, karena manajer memiliki kontrol yang sangat dominan dalam perusahaan. Hal ini bisa mengarah pada pengabaian terhadap transparansi dan akuntabilitas, yang seharusnya menjadi faktor penting dalam meningkatkan kepercayaan investor dan nilai perusahaan.
	Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Riyanti & Munawaroh, (2021) dengan menemukan hasil bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan pada Sektor Pertambangan yang terdaftar di BEI. Penelitian Prasetyo & T, (2023) yang menunjukkan kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan pada Sektor kesehatan yang terdaftar di BEI.
[bookmark: _Toc204974733][bookmark: _Toc204974876][bookmark: _Toc205195432][bookmark: _Toc205196047][bookmark: _Toc205197020][bookmark: _Toc220437097]4.2.2 Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responbility terhadap Nilai perusahaan
	Hipotesis dalam penelitian ini menyatakan bahwa pengungkapan CSR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap peningkatan nilai perusahaan. Berdasarkan hasil analisis regresi yang diperoleh, nilai thitung menunjukkan angka positif sebesar 0,573 dengan nilai signifikansi 0,041, yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa pengungkapan CSR memberikan pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis tersebut dapat diterima.
	Penelitian ini menunjukkan bahwa semakin besar pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan, maka semakin besar pula potensi untuk meningkatkan nilai perusahaan. Teori sinyal, yang menjelaskan bahwa perusahaan mengungkapkan informasi positif, seperti komitmen terhadap CSR, untuk mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan investor. Pengungkapan CSR dipandang sebagai bentuk komitmen perusahaan terhadap tanggung jawab sosial dan lingkungan, yang dapat memperkuat kepercayaan investor dan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang transparan dalam mengungkapkan CSR lebih sering dilihat sebagai perusahaan yang memiliki tanggung jawab sosial yang kuat, yang dapat meningkatkan reputasi mereka di pasar dan memperkuat kepercayaan investor.
	Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rosyada & Prajawati (2022) dan Sulbahri (2021) yang menyatakan pengungkapan CSR berpengaruh positif signifikan terhadap peningkatan nilai perusahaan. Penelitian Rosyada & Prajawati (2022) menunjukan Pengungkapn CSR berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Sektor Telekomunikasi yang terdaftar di BEI.
[bookmark: _Toc204974734][bookmark: _Toc204974877][bookmark: _Toc205195433][bookmark: _Toc205196048][bookmark: _Toc205197021][bookmark: _Toc220437098]4.2.3 Pengaruh Sustainability Assurance terhadap Nilai perusahaan
	Hipotesis dalam penelitian ini menyatakan bahwa sustainability assurance memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil pengujian regresi menunjukkan bahwa nilai thitung sebesar 1,079 dengan tingkat signifikansi 0,285, yang berarti lebih besar dari batas signifikansi 0,05. Meskipun arah pengaruhnya positif, hasil ini menunjukkan bahwa pengaruhnya tidak signifikan secara statistik, sehingga hipotesis tidak dapat diterima dan ditolak
	Teori keagenan menyatakan bahwa adanya perbedaan kepentingan antara manajer sebagai agen dan pemegang saham sebagai prinsipal dapat menimbulkan konflik keagenan. Keberadaan assurance atas laporan keberlanjutan seharusnya dapat memitigasi konflik kepentingan antara manajer dan pemegang saham dengan meningkatkan transparansi dan keandalan informasi non-keuangan yang disampaikan kepada investor. Pihak ketiga yang independen berperan sebagai mekanisme kontrol untuk memperkecil asimetri informasi yang dapat menyebabkan pengambilan keputusan yang tidak selaras dengan kepentingan pemilik modal. Penelitian ini menunjukkan bahwa keberadaan assurance belum cukup mampu memberikan sinyal yang kuat kepada pasar, sehingga tidak berkontribusi secara signifikan terhadap peningkatan nilai perusahaan. Hal ini dapat disebabkan oleh kurangnya pemahaman investor terhadap manfaat assurance, atau rendahnya kualitas pelaksanaan assurance itu sendiri. Di beberapa kasus, sustainability assurance hanya dilakukan sebagai formalitas atau strategi simbolik yang belum tentu mencerminkan transparansi substansial. 
	Hasil ini sejalan dengan penelitian (Sholekha & Astuti, 2024) yang menemukan bahwa sustainability assurance tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian Hendang Tanusdjaja (2021) menunjukan sustainability assurance tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.




[bookmark: _Toc204974735][bookmark: _Toc204974878][bookmark: _Toc205195434][bookmark: _Toc205196049][bookmark: _Toc205197022][bookmark: _Toc220437099][bookmark: _Toc220441697]BAB V
[bookmark: _Toc204974736][bookmark: _Toc204974879][bookmark: _Toc205195435][bookmark: _Toc205196050][bookmark: _Toc205197023][bookmark: _Toc220437100][bookmark: _Toc220441698]PENUTUP
5.1. [bookmark: _Toc204974737][bookmark: _Toc204974880][bookmark: _Toc205195436][bookmark: _Toc205196051][bookmark: _Toc205197024][bookmark: _Toc220437101]Kesimpulan
	Berdasarkan dari hasil pengujian dan pembahasan yang telah dirincikan, didapat kesimpulan bahwa:
1. Kepemilikan manajerial dalam penelitian memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis dalam penelitian ini ditolak. Artinya, bahwa peningkatan proporsi kepemilikan saham oleh pihak manajemen perusahaan tidak secara otomatis berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Dalam konteks ini, semakin besar kepemilikan manajerial justru dapat menciptakan potensi konflik kepentingan, di mana manajer yang memiliki kendali signifikan atas perusahaan cenderung mengambil keputusan strategis yang lebih menguntungkan bagi dirinya sendiri, bukan untuk kepentingan perusahaan secara keseluruhan atau pemegang saham minoritas. Fenomena ini mencerminkan potensi ketidakseimbangan kekuasaan dalam struktur tata kelola perusahaan, yang pada akhirnya dapat mengurangi efektivitas mekanisme pengawasan internal dan eksternal. Ketika kontrol berada terlalu dominan di tangan manajemen, pengawasan terhadap kebijakan dan arah strategis perusahaan bisa menjadi lemah, dan hal ini berisiko menurunkan kepercayaan investor, serta berdampak negatif terhadap persepsi pasar atas nilai perusahaan secara keseluruhan.
2. Pengungkapan CSR dalam penelitian ini ditemukan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis dalam penelitian ini diterima. Semakin besar perusahaan melakukan pengungkapan tentang kegiatan CSR justru berpotensi menurunkan nilai perusahaan di mata investor dan pasar. Salah satu faktor yang berperan dalam hal ini adalah persepsi investor yang menganggap pengungkapan CSR sebagai suatu beban biaya yang tidak memberikan kontribusi langsung terhadap peningkatan kinerja finansial perusahaan. Dalam pandangan sebagian besar investor, pengeluaran yang terkait dengan kegiatan CSR baik itu untuk penyusunan laporan, audit, maupun implementasi program sosial dan lingkungan sering dianggap sebagai biaya yang tidak menghasilkan keuntungan langsung dalam jangka pendek. Selain itu, dalam praktiknya, banyak perusahaan yang menjalankan CSR hanya sebatas memenuhi kewajiban regulasi atau sebagai upaya untuk meningkatkan citra tanpa adanya dampak nyata terhadap keberlanjutan dan kinerja perusahaan secara keseluruhan. Dengan kata lain, pelaksanaan CSR yang terkesan simbolis dan tidak dilandasi oleh komitmen yang kuat terhadap tanggung jawab sosial dan lingkungan dapat mengurangi kredibilitasnya di mata investor, sehingga tidak memberikan efek positif terhadap peningkatan nilai perusahaan.
3. Sustainability assurance berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis dalam penelitian ini ditolak. Keberadaan jaminan atas laporan keberlanjutan belum mampu memberikan kontribusi nyata dalam meningkatkan nilai perusahaan di mata investor. Meskipun secara teoritis, khususnya dalam perspektif teori agensi, sustainability assurance diharapkan mampu mengurangi asimetri informasi dan meningkatkan kredibilitas laporan keberlanjutan, kenyataannya sinyal yang diberikan melalui mekanisme ini belum sepenuhnya diterima atau dihargai oleh pasar. Hal ini bisa disebabkan oleh rendahnya pemahaman investor terhadap manfaat assurance, kualitas assurance yang masih bervariasi, atau persepsi bahwa informasi keberlanjutan belum menjadi faktor utama dalam pengambilan keputusan investasi
[bookmark: _Toc204974738][bookmark: _Toc204974881][bookmark: _Toc205195437][bookmark: _Toc205196052][bookmark: _Toc205197025][bookmark: _Toc220437102]5.2       Keterbatasan Penelitian 
Bersumber pada hasil penelitian, maka keterbatasan penelitian ini sebagai berikut: 
1. Variabel yang dipakai di penelitian ini hanya mampu menjelaskan sebagaian kecil pengaruh variabel independen terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut dapat dilihat dari hasil uji determinasi sebesar 18,6%  sedangkan 82,4% dipengaruhi variabel lain yang tidak digunakan dalam penelitian ini yang dapat memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan.
2. Pengukuran pengungkapan CSR ini hanya menilai keberadaan atau jumlah elemen pengungkapan CSR tanpa mempertimbangkan kualitas, kedalaman, dan konsistensi informasi yang disampaikan dalam laporan. Investor mungkin menilai laporan CSR yang bersifat umum, tidak terverifikasi, atau inkonsisten dari tahun ke tahun sebagai bentuk kepatuhan administratif semata, bukan sebagai indikator kinerja berkelanjutan perusahaan.
3. Pengukuran sustainability assurance yang hanya didasarkan pada keberadaan pihak ketiga sebagai pemberi assurance, tanpa mempertimbangkan tingkat assurance kualitas, serta reputasi dari penyedia assurance tersebut. Hal ini dapat membatasi pemahaman yang lebih mendalam mengenai sejauh mana assurance tersebut benar-benar memengaruhi persepsi pemangku kepentingan dan nilai perusahaan. Data yang digunakan bersifat sekunder dan terbatas pada informasi yang tersedia dalam laporan tahunan dan laporan keberlanjutan, sehingga tidak menggambarkan sepenuhnya proses internal perusahaan dalam memilih penyedia assurance maupun strategi penyusunan laporan keberlanjutan
[bookmark: _Toc204974739][bookmark: _Toc204974882][bookmark: _Toc205195438][bookmark: _Toc205196053][bookmark: _Toc205197026][bookmark: _Toc220437103]5.3 	Saran
Peneliti memberi saran yaitu:
1. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambah variabel lain yang dapat memengaruhi nilai perusahaan, seperti kinerja keuangan, struktur modal, atau faktor makroekonomi. Selain itu, dapat dilakukan analisis dengan menggunakan pendekatan longitudinal atau membandingkan antar sektor industri untuk mendapatkan hasil yang lebih komprehensif.
2. Bagi perusahaan 
· Bagi perusahaan diharapkan tidak hanya melakukan pelaporan keberlanjutan sebagai bentuk pemenuhan kewajiban, tetapi juga meningkatkan kualitas dan transparansi pengungkapan. Meskipun pengaruhnya terhadap nilai perusahaan dalam penelitian ini tidak signifikan dan cenderung negatif, hal tersebut dapat disebabkan oleh kurangnya kualitas atau konsistensi dalam penyampaian informasi CSR yang bermakna bagi investor.
· Bagi perusahaan perbankan diharapkan lebih selektif dalam memilih penyedia assurance yang independen dan memiliki reputasi baik, serta menyusun laporan keberlanjutan secara lebih strategis dan kredibel. Meskipun hasil penelitian menunjukkan pengaruh yang negatif dan tidak signifikan, langkah ini tetap penting untuk membangun kepercayaan jangka panjang dari pemangku kepentingan, terutama dalam konteks meningkatnya perhatian terhadap isu-isu keberlanjutan.
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[bookmark: _Toc205149066]Lampiran 1. 1 Daftar Populasi Perusahaan Sektor Perbankan yang Terdaftar di BEI Pada Tahun 2021-2024
	No
	Nama Perusahaan 
	Kode Saham

	
	
	
	

	1
	Bank Raya Indonesia Tbk.
	AGRO
	

	2
	Bank Amar Indonesia Tbk.
	AMAR
	

	3
	Bank Jago Tbk.
	ARTO
	

	4
	Bank MNC Internasional Tbk.
	BABP
	

	5
	Bank Capital Indonesia Tbk.
	BACA
	

	6
	Bank Aladin Syariah Tbk.
	BANK
	

	7
	Bank Central Asia Tbk.
	BBCA
	

	8
	Allo Bank Indonesia Tbk.
	BBHI
	

	9
	Bank KB Bukopin Tbk.
	BBKP
	

	10
	Bank Mestika Dharma Tbk.
	BBMD
	

	11
	Bank Negara Indonesia (Persero
	BBNI
	

	12
	Bank Rakyat Indonesia (Persero
	BBRI
	

	13
	Krom Bank Indonesia Tbk.
	BBSI
	

	14
	Bank Tabungan Negara (Persero) 
	BBTN
	

	15
	Bank Neo Commerce Tbk. 
	BBYB
	

	16
	Bank JTrust Indonesia Tbk.
	BCIC
	

	17
	Bank Danamon Indonesia Tbk.
	BDMN
	

	18
	Bank Pembangunan Daerah Banten
	BEKS
	

	19
	Bank Ganesha Tbk. 
	BGTG
	

	20
	Bank Ina Perdana Tbk. 
	BINA
	

	21
	Bank Pembangunan Daerah Jawa B
	BJBR
	

	22
	Bank Pembangunan Daerah Jawa T
	BJTM
	

	23
	Bank QNB Indonesia Tbk.
	BKSW
	

	24
	Bank Maspion Indonesia Tbk. 
	BMAS
	

	25
	Bank Mandiri (Persero) Tbk.
	BMRI
	

	26
	Bank Bumi Arta Tbk.
	BNBA
	

	27
	Bank CIMB Niaga Tbk. 
	BNGA
	

	28
	Bank Permata Tbk.
	BNLI
	

	29
	Bank Syariah Indonesia Tbk.
	BRIS
	

	30
	Bank Sinarmas Tbk.
	BSIM
	

	31
	Bank Of India Indonesia Tbk.
	BSWD
	

	32
	Bank BTPN Tbk.
	BTPN
	

	33
	Bank BTPN Syariah Tbk. 
	BTPS
	

	34
	Bank Victoria International Tb
	BVIC
	


Disambung ke halaman berikutnya
	No
	Nama Perusahaan 
	Kode Saham

	
	
	
	

	35
	Bank Oke Indonesia Tbk. 
	DNAR
	

	36
	Bank Artha Graha Internasional
	INPC
	

	37
	Bank Multiarta Sentosa Tbk.
	MASB
	

	38
	Asuransi Ramayana Tbk. 
	MAYA
	

	39
	Bank China Construction Bank I 
	MCOR
	

	40
	Bank OCBC NISP Tbk.
	NISP
	

	41
	Bank Pan Indonesia Tbk 
	PNBN
	

	42
	Bank Panin Dubai Syariah Tbk. 
	PNBS
	

	43
	Bank Woori Saudara Indonesia 1 
	SDRA
	



[bookmark: _Toc205149067]Lampiran 1. 2 Daftar Sampel Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar di BEI Pada Tahun 2021-2024
	No
	Nama Perusahaan 
	Kode Saham

	
	
	
	

	1
	Bank MNC Internasional Tbk.
	BABP
	

	2
	Bank Central Asia Tbk.
	BBCA
	

	3
	Bank KB Bukopin Tbk.
	BBKP
	

	4
	Bank Mestika Dharma Tbk.
	BBMD
	

	5
	Bank Negara Indonesia (Persero )
	BBNI
	

	6
	Bank Rakyat Indonesia (Persero )
	BBRI
	

	7
	Bank Tabungan Negara (Persero) 
	BBTN
	

	8
	Bank Danamon Indonesia Tbk.
	BDMN
	

	9
	Bank Pembangunan Daerah Jawa B
	BJBR
	

	10
	Bank Mandiri (Persero) Tbk.
	BMRI
	

	11
	Bank Bumi Arta Tbk.
	BNBA
	

	12
	Bank CIMB Niaga Tbk. 
	BNGA
	

	13
	Bank Syariah Indonesia Tbk.
	BRIS
	

	14
	Bank BTPN Tbk.
	BTPN
	

	15
	Bank Artha Graha Internasional
	INPC
	

	16
	Bank Woori Saudara Indonesia 1 
	SDRA
	





[bookmark: _Toc205149068]Lampiran 1. 3 Tabulasi Data Variabel
	KODE PERUSAHAAN
	TAHUN
	X1
	X2
	X3
	PBV

	
	
	
	
	
	
	

	BABP
	2021
	0,008204412
	25
	0
	0,35
	

	
	2022
	0,007489194
	25
	0
	0,90
	

	
	2023
	0,007146592
	25
	0
	1,24
	

	
	2024
	0,005427698
	25
	0
	0,86
	

	BBCA
	2021
	0,0018
	100
	1
	4,47
	

	
	2022
	0,0015
	100
	1
	4,78
	

	
	2023
	0,0014
	100
	1
	4,79
	

	
	2024
	0,014426504
	100
	1
	4,54
	

	BBKP
	2021
	0,000563073
	100
	1
	0,00
	

	
	2022
	0,000563073
	100
	1
	0,67
	

	
	2023
	0,007538999
	100
	1
	0,94
	

	
	2024
	0,019839229
	100
	1
	1,27
	

	BBMD
	2021
	0,02997978
	100
	0
	1,88
	

	
	2022
	0,034517578
	100
	0
	1,81
	

	
	2023
	0,02629282
	100
	0
	1,63
	

	
	2024
	0,035683811
	100
	0
	1,60
	

	BBNI
	2021
	0,029773148
	100
	1
	0,50
	

	
	2022
	0,029773148
	100
	1
	0,61
	

	
	2023
	0,037484408
	100
	1
	1,30
	

	
	2024
	0,079102141
	100
	1
	0,97
	

	BBRI
	2021
	0,0001167
	100
	1
	2,13
	

	
	2022
	0,014092108
	100
	1
	0,41
	

	
	2023
	0,017852558
	100
	1
	0,36
	

	
	2024
	0,036037621
	100
	1
	1,91
	

	BBTN
	2021
	0,049521246
	100
	1
	0,00
	

	
	2022
	0,069466826
	100
	1
	0,00
	

	
	2023
	0,014129587
	100
	1
	0,17
	

	
	2024
	0,021791594
	100
	1
	0,49
	

	BDMN
	2021
	0,014738305
	100
	0
	0,51
	

	
	2022
	0,025504093
	100
	0
	0,56
	

	
	2023
	0,033684332
	100
	0
	0,54
	

	
	2024
	0,045621649
	100
	0
	0,48
	

	BJBR
	2021
	0,039460413
	100
	0
	0,96
	

	
	2022
	0,039638534
	100
	0
	0,96
	

	
	2023
	0,065448309
	100
	0
	0,78
	

	
	2024
	0,068416457
	100
	0
	0,49
	


Disambung halaman berikutnya
	KODE PERUSAHAAN
	TAHUN
	X1
	X2
	X3
	PBV

	
	
	
	
	
	
	

	BMRI
	2021
	0,028511786
	100
	1
	0,74
	

	
	2022
	0,0460275
	100
	1
	0,92
	

	
	2023
	0,0460275
	100
	1
	1,87
	

	
	2024
	0,010295861
	100
	1
	1,70
	

	BNBA
	2021
	0,042632035
	100
	0
	0,25
	

	
	2022
	0,040934475
	100
	0
	0,98
	

	
	2023
	0,041819953
	100
	0
	1,24
	

	
	2024
	0,042410272
	100
	0
	0,64
	

	BNGA
	2021
	0,009997498
	100
	0
	0,56
	

	
	2022
	0,015126896
	100
	0
	0,65
	

	
	2023
	0,015126896
	100
	1
	0,87
	

	
	2024
	0,038511294
	100
	1
	0,82
	

	BRIS
	2021
	0,040148921
	100
	1
	0,13
	

	
	2022
	0,077595868
	100
	1
	0,49
	

	
	2023
	0,067383478
	100
	1
	2,07
	

	
	2024
	0,028769809
	25
	0
	2,80
	

	BTPN
	2021
	0,029221975
	100
	0
	0,59
	

	
	2022
	0,02326547
	100
	0
	1,83
	

	
	2023
	0,019827498
	100
	0
	1,93
	

	
	2024
	0,01528999
	100
	0
	0,51
	

	INPC
	2021
	2,231551875
	100
	0
	0,65
	

	
	2022
	2,231551875
	100
	0
	2,79
	

	
	2023
	2,234024257
	100
	0
	2,83
	

	
	2024
	2,27605475
	100
	0
	1,00
	

	SDRA
	2021
	0,028381577
	25
	0
	0,52
	

	
	2022
	0,033396612
	25
	0
	0,49
	

	
	2023
	0,035682964
	25
	0
	0,49
	

	
	2024
	0,015727404
	25
	0
	0,44
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1. Hasil Uji Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	KM
	60
	,00
	,08
	,0295
	,02054

	CSRD
	60
	25,00
	100,00
	65,4167
	21,13900

	SA
	60
	,00
	1,00
	,4833
	,50394

	NP
	60
	,00
	4,79
	1,1565
	1,12019

	Valid N (listwise)
	60
	
	
	
	



2. Hasil Uji Normalitas
	[bookmark: _Hlk215098763]One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	60

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	1,04504967

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,137

	
	Positive
	,137

	
	Negative
	-,079

	Test Statistic
	,137

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,077c



3. Hasil Uji Multikolinieritas
	[bookmark: _Hlk215098969]Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	KM
	,990
	1,010

	
	CSRD
	,831
	1,203

	
	SA
	,833
	1,200

	a. Dependent Variable: NP





4. Hasil Uji Heterokedastisitas
	[bookmark: _Hlk214553979]Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	,776
	,269
	
	2,889
	,005

	
	KM
	-14,390
	3,774
	-,422
	-3,813
	,100

	
	CSRD
	,003
	,004
	,094
	,781
	,438

	
	SA
	,443
	,168
	,319
	2,645
	,110

	a. Dependent Variable: ABS_RES



5. Hasil Uji Autokorelasi
	[bookmark: _Hlk214554056]Runs Test

	
	Unstandardized Residual

	Test Valuea
	-,25278

	Cases < Test Value
	30

	Cases >= Test Value
	30

	Total Cases
	60

	Number of Runs
	23

	Z
	-2,083

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,077

	a. Median



6. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda
	[bookmark: _Hlk214554259]Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	1,214
	,486
	
	2,497
	,015

	
	KM
	-16,538
	6,834
	-,303
	-2,420
	,019

	
	CSRD
	,004
	,007
	,078
	,573
	,041

	
	SA
	,328
	,304
	,147
	1,079
	,285

	a. Dependent Variable: NP

	


7. Hasil Uji F
	[bookmark: _Hlk214554477]ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	9,599
	3
	3,200
	2,781
	,049b

	
	Residual
	64,436
	56
	1,151
	
	

	
	Total
	74,035
	59
	
	
	

	a. Dependent Variable: NP

	b. Predictors: (Constant), SA, KM, CSRD



8. Hasil Uji t
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	,776
	,269
	
	2,889
	,005

	
	KM
	-14,390
	3,774
	-,422
	-3,813
	,100

	
	CSRD
	,003
	,004
	,094
	,781
	,438

	
	SA
	,443
	,168
	,319
	2,645
	,110

	a. Dependent Variable: ABS_RES



9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)
	[bookmark: _Hlk214554565]Model Summary

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

	1
	,360a
	,230
	,228
	1,07268

	a. Predictors: (Constant), SA, KM, CSRD
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