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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja lingkungan,
kepemilikan asing, CEO’s National Culture terhadap nilai perusahaan dengan
kinerja keuangan sebagai variabel intervening. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk periode 2017-
2019. Sampel yang digunakan dalam penelitian sekarang adalah laporan keuangan
perusahaan manufaktur selama periode 2017-2019. Data penelitian berupa laporan
tahunan dan laporan keuangan yang diterbitkan oleh BEI. Metode pengambilan
sampel dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling. Sampel yang
terpilin sebesar 90 sampel. Analisa regresi linear berganda digunakan untuk
menguji hipotesis yang diajukan. Hasil dari hipotesis dalam penelitian ini
menunjukkan bahwa kinerja lingkungan perusahaan memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan. Kepemilikan saham asing tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan. CEO’s national culture
memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap kinerja keuangan. Kinerja
lingkungan perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Kepemilikan saham asing tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan. CEO’s national culture tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci : kinerja lingkungan, kepemilikan asing, CEO’s National Culture,
kinerja keuangan, nilai perusahaan.
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ABSTRACT

This research aims to test the influence of environmental performance,
foreign ownership, CEO's National Culture on the value of companies with
financial performance as intervening variables. The population in this study is
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period
2017-2019. The sample used in the current study is the financial statements of
manufacturing companies during the period 2017-2019. Research data in the form
of annual reports and financial statements published by IDX. The sampling method
in this study is purposive sampling method. The selected sample is 90 samples.
Multiple linear regression analyses are used to test the proposed hypothesis. The
results of the hypothesis in this study show that the company's environmental
performance has a positive and significant influence on financial performance.
Foreign ownership of shares has no significant impact on financial performance.
CEOQO's national culture has a significant negative influence on financial
performance. The company's environmental performance has a positive and
significant influence on the value of the company. Foreign ownership of shares has
no significant influence on the value of the company. The CEO's national culture
has no significant influence on the company's value. The company's financial
performance has a positive and significant influence on the value of the company.
Keywords: environmental performance, foreign ownership, CEQO's national
culture, financial performance, company value.
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INTISARI

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja lingkungan,
kepemilikan asing, CEO’s National Culture terhadap nilai perusahaan dengan
kinerja keuangan sebagai variabel intervening. Didalam penelitian ini terdapat
tujuh (7) hipotesis, antara lain : 1) kinerja lingkungan perusahaan memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan, 2) kepemilikan saham
asing berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan, 3) CEO’s national culture
memiliki berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan, 4) kinerja lingkungan
perusahaan tidak pengaruh terhadap nilai perusahaan, 5) kepemilikan saham asing
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 6) CEQ'’s national culture
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 7) kinerja keuangan perusahaan

memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Populasi dalam penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang
terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2019. sampel yang digunakan
pada penelitian ini berjumlah 90 dengan menggunakan metode purposive sampling.
Adapun metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis linear
berganda yang diolah dengan program SPSS Statistics 22. Berdasarkan hasil yang
diperoleh dari pengujian hipotesis dalam penelitian ini, maka dapat diketahui bahwa
kepemilikan saham asing tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja
keuangan, CEO’s national culture memiliki pengaruh negatif yang signifikan
terhadap kinerja keuangan, Kinerja lingkungan memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, Kepemilikan saham tidak memiliki pengaruh

yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
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BAB1
PENDAHULUAN

1.1 Latar belakang

Di era globalisasi yang semakin kompetitif ini banyak perusahaan yang mulai
bermunculan dan persaingan antara perusahaan semakin ketat. Masing-masing
perusahaan bersaing untuk meningkatkan kinerja perusahaannya dan berlomba untuk
meningkatkan daya saing terus menerus. Tujuan dari perusahaan untuk memakmurkan
pemiliknya dengan memaksimalkan nilai perusahaan. Masa depan perusahaan
berhubungan dengan nilai perusahaan (company value),sehingga nominal harga saham
yang diperjualbelikan di pasar saham dapat dilihat dari tinggi dan rendahnya suatu nilai
perusahaan. Tujuan yang diharapkan para pemilik perusahaan tentunya memiliki nilai
perusahaan yang tinggi. Hal ini karena dengan nilai perusahaan yang tinggi otomatis

para pemegang saham akan memiliki tingkat kemakmuran yang tinggi.

Ada beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan anfara lain kinerja
lingkungan, kepemilikan asing, CEO’s national culture, dan kinerja keuangan. Sejak
beberapa tahun terakhir, perusahaan yang memberikan perhatian terhadap
permasalahan lingkungan mengalami peningkatan. Masalah lingkungan yang
dimaksud seperti pengunaan sumber daya alam, penurunan sumber daya air, dan
peningkatan pemanasan globai. Permasalahan tersebut mengakibatkan polusi udara

yang semakin meningkat, kualitas sumber daya air kotor yang berimbas pada kematian
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hari demi hari di seluruh dunia.

Berdasarkan data dari kesehatan dunia bahwa diperkirakan 23 % kematian secara
global disebabkan karena adanya faktor lingkungan tidak sehat yaitu polusi udara dan
air kotor (WHO, 2016). Tujuan dari pengelolaan kinerja lingkungan yaitu untuk
memenuhi seluruh peraturan perundangan dan persyaratan lingkungan secara lengkap
dan menyeluruh. Adapun usaha yang telah dilakukan perusahaan di Indonesia untuk
mendukung pelaksanaan tanggung jawab lingkungan yaitu pada tahun 2002 pemerintah
bekerjasama dengan Kementrian Lingkungan Hidup membuat PROPER, suatu
program yang di dalamnya memuat pelaksanaan tanggung jawab lingkungan

perusahaan.

Menurut (Niasari et al., 2019) mengatakan bahwa kinerja lingkungan tidak
berpengaruh terhadap kinerja keuangan karena perusahaan belum sanggup buat
menciptakan image positit dimata stakeholder melalui output PROPER. Stakeholders
lebih memikirkan banyak sekali faktor pada menaruh respon positif ke perusahaan
contohnya menggunakan kualitas atau pelayanan berdasarkan  sebuah
perusahaanperusahaan belum bisa untuk membangun image positif dimata stakeholder
melalui hasil PROPER. Stakeholders lebih memikirkan berbagai faktor dalam
memberikan respon positif ke perusahaan misalnya dengan kualitas atau pelayanan dari
sebuah perusahaan. Hal tersebut tidak sejalan dengan penelitian vang dilakukan oleh
Rosyid (2015) dan (Tahu, 2019) vang mengatakan bahwa kinerja lingkungan

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
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Salah satu indikator penting dalam laporan tahunan perusahaan yaitu indikator
informasi berbasis sosial dan lingkungan. Hal tersebut penting untuk menarik investor
karena dapat dijadikan pertimbangan investor sebelum memberikan investasi dananya,
baik investor dalam negeri maupun invertor asing. Setiap tahun angka investasi di
Indonesia yang berasal dari asing mengalami peningkatan. Berdasarkan indormasi dari
CNN Indonesia bahwa United Nations Conference Trade and Development
(UNCTAD) merupakan organisasi di bawah Perserikatan Bangsa - Bangsa (PBB) telah
menerbitkan World Investment Report 2015 yang di dalamnya memuat investasi ansing
di Indonesia. Investasi luar negeri (asing) di Indonesia menempasi posisi kedua
tertinggi di Asia Timur dan keempat dari nilai PMA. Sementaraitu, di Asia Tenggara PMA
Indonesia mengalami perfumbuhan sebesar 20 % yang berarti tertinggi jika dibandingkan

negara di Asia Tenggara (www.cnn.com. 25 Juni 2015). Tren sektor yang diminati

asing pada 2014 juga menyebutkan bahwa sektor manufaktur menduduki peringkat
pertama  sebesar 47 persen. Hal ini mengartikan bahwa sektor manufaktur menjadi
tujuan banyak investor asing dalam menanamkan modalnya di Indonesia

(www bisnis tempo.co, 25 Juli 2014).

Era globalisasi mengarahkan klien, mitra, dan para pemasok produk dari berbagai
dunia untuk lebih  banyak berkomunikasi dan  juga mengakibatkan untuk
mempekerjakan karyawan dari seluruh dunia, tren budaya ini meningkatkan risiko
kesalahpahaman dan kegagalan budaya antar individu, model dimensi budaya Hofstede

ini dan nilai kebangsaan yang terkait dengan dimensi ini dapat membantu mencegah
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terjadinya gesekan dan untuk memulai awal yang baik dengan calon klien atau mitra
kerja.

Berhasil atau tidaknya suatu perusahaan dalam mencapai kinerja yang baik
sangat ditentukan oleh seorang pemimpin. Suatu perusahaan dalam melakukan
aktivitasnya diisyaratkan memiliki pemimpin handal yang mampu rnengantisipasi
masadepan organisasi dan mengambil peluang dari perubahan yang ada sehingga dapat
mengarahkan organisasi untuk sampai pada tujuannya. Dengan adanya pembentukan
budaya organisasi yang baik akan menyebabkan para karyawan lebih terpacu dalam
bekerja agar tercapainya Kinerja yang lebih tinggi. Dengan adanya budaya organisasi
akan meningkatkan tingkat kepuasan kerja serta kreativitas yang tinggi (Sami,et al,
dalam Sat yawati dan Suartana, 201 I).

Kinerja keuangan merupakan suatu usaha formal untuk mengevaluasi efisiensi
dan efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dan posisi kas tertentu. Dengan
pengukuran Kinerja keuangan, dapat dilihat prospek pertumbuhan dan perkembangan
keuangan perusahaan. Perusahaan dikatakan berhasil apabila perusahaan telah
mencapai suatu Kinerja tertentu yang telah ditetapkan (Hery, 2015 ). Apabila prospek
dalam pertumbuhan dan perkembangan keuangan dalam perusahaan tidak membaik
maka akan membuat kecilnya minat ins’estor asing dalam menanamkan mrxlal dalam
perusahaan tersebut.

Menurut (Azri dan Fury, 2017) mengatakan bahwa variabel kinerja lingkungan

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal yang sama
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juga terdapat dalam penelitian lain yang dilaksanakan Heradila (2015) yang
mengungkapkan bahwa dalam meningkatkan nilai saham suatu perusahaan adanya
indi kator faktor lingkungan belum mampu dijadikan pertimbangan dan pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sementara penelitian (Hariati dan Rihartiningt yas, 2015)
yang mengatakan bahwa kinerja lingkungan berpengaruh pnsitif terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang belum konsisten, Peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian mengenai pengaruhkinerjalingkungan, CiN’N Dri/isDri/ lu/hre
terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variable intervening.
Penelitian ini mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Azri dan Fitriyah (2017)
dengan menambah variabel CAiN’N Dri/iriDri/ ¢ ulture dan kinerja keuangan.

Berdasarkan uraian diatas, maka dalam hal ini peneliti akan melakukan
penelitian dengan judul “ Pengaruh Kiner,ja Lingkungan, Kepemilikan Asing, CEO'’s
A'niionof Culture terhadap Nilai Perusahaan dengan Kiner,ja Keuangan sebagai

Variabel Intervening”.
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1.2 Rumusan Masalah :

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu masih ditemukan hasil penelitian yang
inkonsisten. Maka dari itu dalam penelitian ini akan mencoba menghubungkan
pengaruh antara kinerja lingkungan, kepemilikan asing, CEO’s national culture
terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel intervening.

Maka rumusan masalah dalam penelitian ini sebagai berikut :
1. Bagaimanakah pengaruh kinerja lingkungan terhadap kinerja keuangan ?
2. Bagaimanakah pengaruh kepemilikan asing terhadap kinerja keuangan ?
3. Bagaimana pengaruh CEQ's national culture terhadap kinerja keuangan ?
4. Bagaimanakah pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan?
5. Bagaimanakah pengaruh kepemilikan asing terhadap nilai perusahaan?
6. Bagaimanakah pengaruh CEQ'S national culture terhadap nilai perusahaan?
7. Bagaimanakah pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan?
1.2 Tujuan Penelitian :
Berdasarkan rumusan masalah di atas. maka tujuan penelitian yang ingin dicapai yaitu :
1. Untuk mengetahui pengaruh kinerja lingkungan terhadap kinerja keuangan;
2. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan asing terhadap kinerja keuangan;

3. Untuk mengetahui pengaruh CEQ's national culture terhadap kinerja keuangan;
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4. Untuk mengetahui pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan;
5. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan asing terhadap nilai perusahaan;
6. Untuk mengetahui pengaruh CfiN’.v n<ition«il culturr terhadap nilai perusahaan;

7. Untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan terhadap kinerja nilai perusahaan.

1d Manfaat Penelitian :
Berdasarkan tujuan penelitian diatas, manfaat yang diharapkan dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut:
1. M anfaat teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teori dan sebagai
tambahan ilmu pengetahuan di bidang akuntansi berupa bukti empiris mengenai
pengaruh kinerja lingkungan, kepemilikan asing, CU °N Dri/iriDri/ culture terhadap
nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel intervening.

2. Manfaat praktis
a. Bagi Akademika

Hasil penelitian dapat digunakan sebagai bahan masukan untuk penelitian
selanjutnya dan menambah khazanah ilmu pengetahuan dibidang akuntansi
keuangan, khususnya tentang faktor-faktor yang mernpengaruhi peningkatan nilai
perusahaan.
b. Bagi Perusahaan

Memberikan wacana alternatif bagi praktisi penyelenggara perusahaan dan para
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pemakai laporan keuangan dalam memahami arti pentingnya keterbukaan informasi
untuk memudahkan investor dalam menggali informasi tentang perusahaan melalui
laporan keuangan, serta memunculkan inovasi produk baru sehingga perusahaan dapat
bersaing dengan perusahaan lainnya.

c. Bagi Investor

Hasil dari penelitian telah dilakukan dapat menjadi media bagi investor untuk

melakukan penilaian, bagaimana kinerja perusahaan tersebut.
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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Strand Theory
2.1.1 Teori Stakeholder

Menurut Huang dan Kung (201 7), teori .itokeh¢ lde r menyatakan bahwa
aktivitas yang dilakukan oleh suatu perusahaan dan aktivitas tersebut dipengaruhi oleh
kepentingan indis’idu atau kelompok. Dalam teori pemangku kepentingan, ini
menetapkan bagaimana pemegang saham dan rnanajer menciptakan nilai. Interaksi
antara pemangku kepentingan dan perusahaan merupakan hubungan tirnbal bali k
yang dibutuhkan perusahaan sedangkan perusahaan memenuhi kebutuhan pihak-
pihak yang berkepentingan. Teori ini menyangkut persyaratan lingkungan, jika
dukungan .ttokrholirt dalam kegiatan perusahaan tinggi, sernakin tinggi keterbu
kaan informasi tentang perusahaan. Saat sumber daya ekonorni yang penting
dikendalikan oleh .stukeholdrt , maka sebuah perusahaan rnerespon untu k menuruti
keinginan keinginan srnk eholfier. (I anuarti dan Apriyanti, 2005 dalam Djuitaningsih,
2015) mengungkapkan bahwa ada beberapa faktor pendorong sebuah perusahaan
harus mernperhatikan kepentingan kepentingan suiLrholders. Pertama, faktor
lingkungan yait u ber hubungan dengan kualitas hidu p dan dapat menjadi gangguan
bagi masyarakat sekitar. Kedua, produk yang diperjualbelikan harus ramah dengan
lingkungan. Ketiga, adanya pengembangan dalam kebijakan lingkungan mampu
rnenarik inv’estor lebih banyak. Keempat, perusahaan yang tidak inempedulikan

lingkungan sekitar akan sering mendapatkan kritik dari LSM
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dan para pecinta lingkungan.

2.1.2 Teori Legitimasi

Teori legitimasi menjelaskan tentang pengungkapan sosial dan lingkungan
yang digunakan sebagai landasan untuk mengungkap kebenaran dalam praktik
tanggung jawab sosial dan lingkungan (Wilmshuts dan Frost, 2000 dalam
Rahmawati, 2012). Dalam teori ini mengungkapkan bahwa setiap organisasi secara
terus berulang berusaha membuat yakin masyarakat mengenai segala aktivitas yang
dilakukan telah sesuai dengan aturan-aturan masyarakat sekitar (Rawi dan Muchlis,

2010).

Keberlangsungan aktivitas perusahaan harus selaras dengan apa yang
diharapkan oleh masyarakat sekitar. Hal tersebut dijadikan nilai-nilai dalam
perusahaan untuk menciptakan sebuah lingkungan kerja uyang sesuai dengan
peraturan yang telah ada. Cara yang dapat dilakukan perusahaan untuk
mendapatkan legitimasi dari stakeholders yaitu dengan melaporkan keselarasan
kegiatan sosial dan lingkungan. Ketika laporan tersebut diberikan secara terbuka
oleh perusahaan, maka dapat dijadikan sebagai kelebihan perusahaan dan mampu
bersaing dalam dunia usaha. Lebih lanjut lagi, perusahaan akan memperoleh citra
yang positif mengenai tanggung jawab pada lingkungan sekitarnya. Berdasarkan
hal di atas, kepercayaan stakefiolders terhadap produk perusahaan akan mengalami
peningkatan dan berlanjut pada pembelian produk vang berdampak positif pada
peningkatan pendapatan perusahaan. Dengan demikian, perusahaan harus

mempertahankan citra positif dan legitimasi dari masyarakat ( Niasari, 2019).
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2.2 Variabel Penelitian
221 Kinerja Lingkungan

Kinerja lingkungan merupakan hubungan perusahaan dengan lingkungan
mengenai dampak lingkungan dari sumber daya yang digunakan, efek lingkungan
dari proses organisasi yang dijalankan, implikasi lingkungan atas produk dan jasa,
pemulihan pemrosesan produk serta mematuhi peraturan lingkungan kerja

(Damanik dan Yadnyana, 2017).

Pengukuran kinerja  perudahaan dalam lingkungan didasarkan pada
keberhasilan perusahaan dalam memenuhi program PROPER (Program Penilaian
Peringkat Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup). Adanya
program tersebut merupakan salah satu cara yang digunakan sebagai faktor
pendorong untuk menata perusahaan terutama dalam hal mengelola lingkungan
hidup dengan instrumen informasi. Program ini di Indonesia memiliki sifat terbuka
dan demokratisasi untuk mengelola lingkungan. Berdasarkan Peraturan Menteri
Negara Lingkungan Hidup No. 7 Tahun 2008 Tentang Program Penilaian Peringkat
Kinerja Perusahaan ada beberapa poin penting yang menjadi kewajiban dan dinilai
dalam program ini  yaitu kemampuan perusahaan dalam mengendalikan
pencemaran air, udara, dan mengelola limbah Bahan Berbahaya dan Beracun (B3),
Analisis Mengenai Dampak Lingkungan (AMDAL) beserta mampu
mengendalikan pencemaran laut (www.mnhlk.go.id ).

Peraturan Menteri Negara Lingkungan Hidup No 5 tahun 2011 tentang
Pedoman Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan

Hidup mengatur tetang mekanisme dan Kriteria Penilaian Proper. Kriteria Penilaian
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PROPER dibedakan menjadi 2, yaitu (www.proper.mnhlk.go.id) :

2211 Kriteria ketaatan atau kepatuhan digunakan untuk mengevaluasi warna biru,
merah, dan hitam. Kriteria kepatuhan pada dasarnya merupakan penilaian
kepatuhan perusahaan terhadap peraturan lingkungan. Ketentuan yang
digunakan sebagai dasar penilaian adalah sebagai berikut:

- Penerapan Dokumen Pengelolaan Lingkungan
- Pengendalian Pencemaran Air

- Pengendalian Pencemaran Udara

- Pengelolaan Limbah B3

- Pengendalian Pencemaran Air Laut

- Kriteria Kerusakan Lingkungan

2212 Kriteria penilaian aspek lebih tinggi dari yang dipersyaratkan (selain
kelayakan) untuk peringkat hijau dan kuning. Aspek-aspek berikut dinilai:

- Sistem manajemen lingkungan

- Efisiensi energi.

- Penurunan emisi

- Pemanfaatan dan pengurangan limbah B3.

- Penerapan 3 R limbah padat non B3.

- Konservasi air dan penurunan beban pencemaran air

- Perlindungan keanckaragaman hayati.
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- Pelaksanaan pemberdayaan masyarakat.

Ada beberapa prinsip dasar yang digunakan untuk mengembangkan
PROPER. Pertama, peserta bersifat selektif artinya di dalam dunia industri
yang berdampak positif terhadap lingkungan dan mempedulikan reputasi.
Kedua, adanya PROPER masyarakat serta pasar lebih dilibatkan dalam
menekan pelaku industri untuk lebih memperhatikan dalam peningkatan
mengelola lingkungan. Ketiga, Pemberdayaan masyarakat dan pasar
dilakukan dengan penyebaran informasi yang kredibel. Dalam hl
memberikan informasi kepada masyarakat secara lebih mudah, perusahaan
menggunakan warna. Prestasi usaha vang diberikan dapat dilihat dalam
tabel di bawah ini:

Tabel 2.1
Tabel Peringi<at Warna PROPER

Indikator | Peringkat Keterangan Peringkat

Penilaian | Warna

5 Emas Kegiatan perusahaan selalu terkait dengan kepedulian terhadap
lingkungan, dan kegiatan perusahaan beretika dan bertanggung

jawab kepada masyarakat.

4 Hijan Kegiatan  perusahaan memenuhi persyaratan pengelolaan

lingkungan dan tanggung jawab sosial di hadapan masyarakat.

3 Biru Kegiatan perusahaan memenuhi persyaratan peraturan perundang-

undangan di bidang pengelolaan lingkungan.
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2 Merah | Perusahaan mencoba menerapkan pengelolaan lingkungan, tetapi

tidak memenuhi persyaratan.

1 Hitam | Perusahaan dengan lalai mencemari dan merusak lingkungan dan

belum melaksanakan sanksi administratif.

Sumber: Kementerian Lingkungan Hidup, 2019.

222 Kepemilikan Asing

Penanaman modal asing memiliki arti yaitu segala aktivitas penanaman
modal yang dilakukan untuk tujuan vsaha di Indonesia yang berasal dari investor
asing, baik modalnya yang berasal dari asing sepenuhnya maupun melakukan
patungan dengan orang dalam negeri Indonesia. Sementara itu, kepemilikan asing
timbul karena adanya penanaman modal asing. Sejak dulu para pihak merasa
prihatin dengan pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan berasal dari

kepemilikan asing (Maulida, 2013).

Berdasarkan pada Undang-undang No. 25 Tahun 2007 pasal 1 angka 6
kepemilikan asing mempunyai pengertian bahaw perseorangan warga negara asing,
badan usaha asing, dan pemerintah asing vang melakukan penanaman modal di
wilayah Republik Indonesia. Keuntungan legitimasi oleh Kepemilikan asing
utamanya dapat dilihat dari para stakeholder-nya artinya secara tipikal didasarkan
pada home market yang dapat memberikan eksistensi yang tinggi dalam jangka
panjang (Sissandhy, 2014).

Kepemilikan asing adalah bahwa pihak asing memiliki sejumlah saham

perusahaan. Kepemilikan tersebut dapat berupa kepemilikian secara individu atau
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lembaga perusahaan. Berdasarkan dari Keputusan Menteri Keuangan
No.1055/KMK 013/1989 yang memuat pembelian saham di pasar modal oleh
pemodal asing. Dalam peraturan tersebut di pasar perdana pemodal asing maksimal
dapat menguasai 49 % dan 49 % di bursa efek. Lebih lanjut lagi, peraturan ini
memuat arti dari pomodal asing yaitu warga negara asing, badan hukum asing, dan
pemerintah asing berserta yang menjadi bagian di dalamnya menurut Mareta dan

Fitriyah (2017).

223 CEO’s National Culture

Budaya menurut (Hofstede, 2001 dalam Sahid, 2017) adalah The collective
programming of the mind that distinguishes the members of one group or category
of people from another. Berdasarkan pernyataan tersebut didapatkan pengertian
bahwa budaya adalah suatu pemograman kolekdf yang dapat membedakan
kelompok satu dengan yang lainnya. Hofstede melakukan analisis budaya yang
berasal dari berbagai bangsa dan mengklasifikasikannya ke dalam bebrapa dimensi.
Dimensi budaya menurut (Hofstede, 2001 dalam Sahid, 2017) sebagai berikut:

“Dimension of culture is The comparison of cultures presupposes that there is

something to be compared — that each culture is not so unigue that any parallel
with another culture is meaningless.”

Berdasarkan pada pengertian di atas dapat diambil makna bahwa antara budaya
satu dengan yang lainnya jika dibandingkan sebenarnya setiap budaya tidaklah
begitu unik dan budaya yang paralel dengan kebudayaan lain tidak memiliki makna
yang begitu berarti. Oleh karena itu, menurut Hofstede dan peneliti lain ada

beberapa dimensi budaya di antaranya:
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1. Power Distance, dimensi ini berkaitan dengan solusi atau pemecahan masalah
dasar dari ketidaksetaraan manusia;

2. Uncertainty Avoidance, dimensi ini berkaitan dengan tingkatan stres manusia
yang berada dalam sebuah lingkungan sosial yang sedang menghadapi masa
depan belum diketahui;

3. Individualism versus Collectivism, dimensi ini berkaitan dengan penyatuan
individu ke dalam kelompok-kelompok utama;

4. Masculinity versus Feminimity, dimensi ini berkaitan dalam hal pembagian
peran emosi antara wanita dan laki-laki;

Model dimensi budaya Hofstede telah berguna bagi manusia dalam
menciptakan kesadaran akan berbagai perbedaan budaya yang menjadi nyata ketika
scbuah perusahaan mulai beroperasi secara global. Namun, selama beberapa dekade
terakhir jaraknya menurun, budaya mulai bercampur, dan perbedaan seringkali
kurang terlihat. Selain itu, orang bisa mempertanyakan penilaian beberapa negara,
tergantung pada apakah semua kelompok budaya di negara tersebut terwakili atau
tidak. Bagaimanapun, peringkat pada dimensi mungkin bisa berbeda di antara
penduduk negara tersebut. Akhirnya, tidak ada dua individu yang sama dan oleh
karena itu scscorang harus menyadari bahwa kesalahpahaman masih bisa terjadi
(Sahid, 2017).

Secara lengkap, indeks wvariabilitas budaya antar bangsa sebagai yang telah
diteliti dan dilaporkan oleh Hofstede dapat dilihat pada Tabel 2.2, pada tabel
tersebut posisi budaya nasional Indonesia berdasar pada dimensi-dimensi budaya

nasional menurut Hofstede dapat dibandingkan dengan budaya negara lain.
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2.24 Kinerja Keuangan

Menurut Heder dan Priadi (2017), dalam menilai kinerja keuangan suatu
perusahaan harus mencakup analisis kinerja keuangan. Ketika membahas
bagaimana mengukur kinerja keuangan, perusahaan harus mengandalkan laporan
keuangan yang dipublikasikan yang disusun sesuai dengan prinsip akuntansi yang
berlaku umum. Analisis rasio keuangan memungkinkan manajer keuangan dan
pemangku kepentingan lainnya untuk dengan cepat menilai posisi keuangan, karena
menvajikan rasio keuangan akan menunjukkan seberapa baik atau buruk suatu
perusahaan. Menurut Damanik dan Yadnyana (2017) Kinerja keuangan merupakan

salah satu kriteria untuk menilai keberhasilan suatu perusahaan dari segi keuangan.

Pada saat tertentu akan terjadi penurunan kapasitas keuangan perusahaan.
Permasalahan tersebut dapat diperbaiki salah satunya dengan cara melakukan
analisa rasio-rasio keuangan terhadap laporan keuangan. Berdasarkan pada hasil
dari pengukuran tersebut dapat dijadikan patokan bagi manajemen perusahaan
dalam hal memperbaiki kemampuan kerja untuk ke depannya dan dijadikan acuan
dalam memberikan reward and punishment kepada manajer dan anggota
organisasi. Adanya pengukuran kemampuan kerja yang dilaksanakan setiap periode
tertentu akan memberikan manfaat dalam hal melakukan penilaian mengenai
keberhasilan perusahaan dan berperan penting sebagai informasi yang dijadikan
acuan dalam mengambil keputusan serta berhasil dalam menciptakan nilai

perusahaan itu sendiri kepada para stakeholder (Pertiwi dan Pratama, 2012).

2.2.5 Nilai Perusahaan
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Menurut Fatimah et al (201 7) mengungkapkan bahwa nilai perusahaan adalah
nilai yang berasal dari sudut pandang investor terhadap keber hasilan suatu perusahaan
yang berkaitan dengan harga saham. Hu bungan antara harga saham dan nilai
perusahaan yaitu jika harga saham tinggi otornatis nilai perusahaan juga tinggi
dansebaliknya. Jika nilai perusahaan tinggi akan berdampak posit if pada peningkatan
kepercayaan terhadap perusahaan yang manfaatn ya bukan han ya untuk masa
sekarang tetapi juga untu k prospek perusahaan masa depan. Nilai perusahaan
merupakan tujuan sebuah perusahaan berdiri sehingga perlu diinaksirnalkan. Artinya
nilai perusahaan yang rnengalami peningkatan akan berpengaruh juga terhadap
prestasi yang diharapkan perniliknya. Dengan adanya peningkatan nilai maka
meningkat pula kesejahteraan pemiliknya.

Menurut Ernawati dan Widyawati (2015) mengungkapkan bahwa nilai
perusahaan merupakan salah sat u hal yang dipertimbangkan oleh para investor jika
nilai perusahaan tinggi maka investor akan tertarik menanamkan modal. Nilai
perusahaan didasarkan pada keuangan terrnasu k ke dalam nilai kini dari pendapatan
mendatang. Hal ini berarti ketika nilai perusahaan tinggi, maka kemakrnuran dalam
perusahaan tersebut juga akan tinggi. Indikator nilai perusahaan lain yang berada di
pasar modal bagi perusahaan yang menerbitkan saham yang di perjualbelikan di bursa.
Selain itu, rmenurut Peniwi, dkk (201 6) menyatakan bahwa jika perusahaan
mempunyai nilai perusahaan yang tinggi akan rnernilii tingkat kepercayaan di pasar
tinggi yang berdampak positif bukan hanya untu k masa kini tetapi juga di masa
mendatang. Pemegang saham dapat dikatakan makmur atau tidak dapat dilihat dari

nilai perusahaan ya. Lebih lanjut lagi, nilai perusahaan juga dapat dilihat dari harga
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saham perusahaan. Dengan demikian, nilai perusahaan vang tinggi akan menarik

investor dalam menanamkan modal dalam perusahaan tersebut.

2.3 Tinjauan Penelitian Terdahulu

dan Murtini
(2014) Pengaruh
Kinerja
Lingkungan Dan
Kepemilikan
Asing Terhadap

Kinerja Keuangan

Kepemilikan Asing
Pengungkapan CSR

Populasi dan Sampel :
Penelitian ini menggunakan
polulasi seuruh perusahaan
pertambangan umum dan
perusahaan pemilik
HPH/HPHTI yangmengikuti
program PROPER pada
tahun 2008-2012.

Metode pengambilan sampel
dalam penelitian ini
menggunakan purpasive
sampling dengan kriteria
mengikuti PROPER tahun
2008-2012, menerbitkan
laporan tahunan untuk
periode yang berakhir 31

Desember 2012, melaporkan

Tabel 23
Tabel Tinjauan Penelitian Terdahulu
No|Nama Peneliti, Variabel, Teori dan Metode |Hasil
Tahun dan Judul |Analisis
1 |Astuti, Wariabel : Hasil penelitian ini
Anisykurlillah,  |Kinerja Lingkungan menunjukkan bahwa kinerja

lingkungan tidak
berpengaruh terhadap
kinerja keuangan, terdapat
pengaruh positif signifikan
kepemilikan asing dan
pengungkapan CSR
terhadap kinerja keuangan.
Kinerja lingkungan dan
[kepemilikan asing
berpengaruh positif
signifikan terhadap
pengungkapan CSR.
Pengungkapan CSR dapat

memediasi hubungan antara

kinerja lingkungan dan
inerja keuangan serta
epemilikan asing dan

inerja keuangan.
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data mengenai CSR dan
hargasaham sejak 2008-2012

Jumlah sampe! dalam
penelitian ini berjumlah 10

perusahaan. Metode

Analisis :

Penelitian ini menggunakan
metode analisis regresi
berganda untuk menguji
pengaruh langsung variabel
bebas terhadap variabel

terikat secara langsung.
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Mareta dan
Fitriyah (2017)
Pengaruh Kinerja
Lingkungan Dan
Kepemilikan
Asing Terhadap

Nilai Pcrusahaan

Variabel :
Kinerja Lingkungan
Kepemilikan Asing

Nilai Perusahaan

Populasi dan Sampel :
Perusahaan manufaktur yang
terdaftar dalam BEI pada
tahun 2013-2015

Perusahaan manufaktur yang
terdaftar sebagai peserta
PROPER periode 2012-2013,
2013-2014, dan 2014-2015

Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan sebagai
berikut:

Kinerja lingkungan tidak
berpengaruh signifikan
{terhadap nilai perusahaan.
Variabel lingkungan
sebagian mempengaruhi
nilai perusahaan sebesar
0,64%. Kepemilikan asing
berpengaruh signifikan dan
positif terhadap nilai suatu
perusahaan. Yariabel
kepemilikan asing sebagian

mempengaruhi nilai
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Perusahaan manufakiur yang
mempublikasikan laporan
tahunan (annual report)
selama periode pengamatan

dari tahun 2013-201.

Analisis :

Peneliti ini menggunakan
analisis regresi berganda
untuk menaksir hubungan
kausalitas antarvariabel
(model causal) dengan alasan
bahwa variabel independen
dalam penelitian ini
berjumlah lebih dari satu..
Analisis regresi berganda
digunakan untuk menguji
pengaruh Corporate Social
[Responsibility (CSR) dan
kepemilikan asing terhadap

nilai perusahaan.
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perusahaan. Sisanya
perusahaan dipengaruhi oleh
faktor lain yang tidak diteliti
dalam penelitian ini. 23 45
% Indikator lingkungan
tidak dapat menjadi variabel
perantara antara kepemilikan
asing dan nilai perusahaan,
karena hanya mempengaruhi
0,558 % sebagai variabel
perantara, dan sisanya
dipengaruhi oleh faktor lain
yang tidak dipertimbangkan
dalam penelitian ini.
Kepemilikan asing secara
bersamaan memiliki
pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan
sebesar 25.2%. sedangkan
sisanya disebabkan oleh
faktor lain yang tidak
dipertimbangkan dalam

penelitian ini.

Tjahjono (2013)
Pengaruh Kinerja
Lingkungan
Terhadap Nilai
Perusahaan dan

Kinerja Keuangan.

Variabel :

Kinerja Lingkungan
Nilai Perusahaan
Populasi dan Sampel :
Populasi yang digunakan

dalam penelitian ini adalah

H1a : Kinerja lingkungan
berpengaruh positif
signifikan terhadap kinerja

keuangan
H2a : Kinerja lingkungan
berpengaruh positif
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seluruh perusahaan yang
terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2010
dan 2011.

Adapun sampel yang
dipergunakan adalah laporan
keuangan tahunan
perusahaan terdaftar yang
dipublikasi oleh Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2010
dan 2011.

Analisi :

Metode analisis data
menggunakan statistik
deskriptif, uji asumsi klasik,
koefisien determinasi (R?).
uji hipotesis (uji t dan uji F),
analisis regresi berganda dan

analisis jalur (path analysis).
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signifikan terhadap nilai
perusahaan

H3a : Kinerja keuangan
berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai
perusahaan

Hda : Kinerja lingkungan
melalui kinerja keuangan
berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai

perusahaan

Fitriani (2013)
pengaruh Kinerja
lingkungan dan
biaya lingkungan
Terhadap kinerja
keuangan pada

bumn

Variabel :
Kinerja Lingkungan
Biaya Lingkungan

Populasi dan Sampel :
Populasi penelitian ini adalah
perusahaan BUMN yang
terdaftar di BEI 2004-2011.
Sampel penelitian adalah
BUMN yang terdaftar di BEI

Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa
terdapat:

Pengaruh simultan dari
[kinerja lingkungan. biaya
lingkungan, ukuran
perusahaan, dan leverage
dalam MV A sebagai proksi
kinerja keuangan. MV A

individu (parsial) sebagai
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2004-2011 dan dipilih
dengan menggunakan teknik

purposive sampling.

Analisis :

Teknik analisis data yang
dilakukan pada penelitian ini
adalah analisis regresi linear
berganda, uji hipotesis
simultan (F), uji hipotesis
parsial (1), dan koefisien

determinasi (R2).
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proksi variabel kinerja
lingkungan berpengaruh
positif terhadap hasil
keuangan, sedangkan biaya
lingkungan, ukuran
perusahaan dan uji leverage
tidak berpengaruh terhadap
MV A scbagai proksi untuk

kkinerja keuangan.

tahu (2019)
pengaruh kinerja
lingkungan dan
pengungkapan
lingkungan
Terhadap kinerja
keuangan (studi
pada pernsahaan
Manufaktur yang
terdaftar di BEI )

Variabel :
Kinerja Lingkungan
Pengungkapan Lingkungan

Populasi dan Sampel :
populasi yang digunakan
adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode
2013-2016.

Sampel yang digunakan pada
penelitian ini dipilih
menggunakan metode
purposive sampling dengan
fujuan agar penilitian
semakin menunjukkan hasil

vang terbaik.

Hasil penelitian ini
menunjukan bahwa :
Kinerja lingkungan
mempengaruhi kinerja
[keuangan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di
BEI selama peridoe 2013-
2016.

Pengungkapan lingkungan
tidak mempengaruhi kinerja
[keuangan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di
BEI selama peridoe 2013-
2016.

Kinerja lingkungan dan
pengungkapan lingkungan

mempengaruhi kinerja

|keuangan pada perusahaan
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Analisis :

Uji Signifikansi Secara
Parsial (Uji t)

Uji Simultan (Uji F)

Uji Koefisien Determinasi
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manufaktur yang terdaftar di
BEI selama peridoe 2013-
2016.

(Uji R?)
rosyid (2015) Variabel : Berdasarkan hasil pengujian
pengaruh kinerja [Kinerja Sosial yang dilakukan, dapat
sosial dan Kinerja Lingkungan diketahui bahwa kombinasi
Kinerja Kinerja Keuangan variabel kinerja lingkungan
lingkungan dan sosial sebagai variabel

terhadap kinerja

keuangan

Populasi Dan Sampel :
Populasi dalam penelitian ini
adalah seluruh perusahaan
pertambangan sub sektor
migas (minyak dan gas bumi)
dan perusahaan infrastruktur
sub sektor energi yang
tercatat di BEI pada tahun
2010, 2011, 2012, dan 2013,
Teknik pemilihan

sampel yang digunakan
adalah purposive sampling,
dengan kriteria sebagai

berikut:

Analisis :

Uji Regresi Berganda

bebas dalam penelitian ini
memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap
kepemilikan variabel terikat

yaitu kinerja keuangan.

niasari (2019)
pengaruh Kinerja

Variabel :

Kinerja Lingkungan

Hasil penelitian ini

menunjukan bahwa kinerja
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lingkungan dan
biaya lingkungan
Terhadap kinerja
keuangan
perusahaan bumn

tahun 2015-2018
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Biaya Lingkungan lingkungan tidak

Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap
kinerja keuangan dan biaya
Populasi dan Sampel : lingkungan tidak

Populasi penelitian ini adalah |berpengaruh pada kinerja
perusahaan BUMN yang keuangan.

terdaftar dalam PROPER
tahun 2015-2018.

Penelitian ini mennggunakan

metode Purposive sampling.

Analisis :
Teknis analisis data yang
digunakan adalah analisis

linear berganda

Sissandhy (2014)
pengaruh
kepemilikan asing
Terhadap nilai
perusahaan
Dengan corporaie
social
Responsibility
sebagai

Variabel

intervening

Variabel : Hasil penelitian ini
Kepemilikan Asing menunjukkan bahwa
Nilai Perusahaan (CSR) penelitian asing berpengaruh
Nilai Perusahaan signifikan terhadap nilai
perusahaan, dan
Populasi dan Sampel : kepemilikan asing juga
Penggunaan populasi dalam |berpengaruh signifikan
penelitian ini adalah terhadap tanggung jawab
perusahaan manufaktur sosial perusahaan. CSR
dikarenakan perusahaan bukanlah campur tangan
manufaktur dalam kepemilikan asing terhadap
menjalankan usahanya nilai perusahaan.

bersinggungan langsung
terhadap faktor lingkungan

dan social.
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Pengambilan sampel dalam
penelitian ini adalah
menggunakan purposive
sampling.

Analisis :

Teknik analisis yang
digunakan adalah analisis

regresi berganda.
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. |maulida (2013)
pengaruh
kepemilikan asing,
afiliasi asing, dan
proyek pemerintah
terhadap luas
pengungkapan
tanggung jawab

sosial perusahaan

Variabel :

Kepemilikan asing

Afiliasi asing

Proyek pemerintah

Luas pengungkapan
tanggung jawab sosial
perusahaan

Populasi dan sampel :
Populasi dalam penelitian ini
adalah seluruh perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2011 yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Penentuan sampel
menggunakan metode
random sampling dengan
[kriteria. Metode tersebut
dipilih karena sampel bersifat
sama (homogen)

Analisis :

Teknik analisis yang

Hasil Penelitian:

H1 : Terdapat pengaruh
positif perusahaan dengan
[kepemilikan saham oleh
pihak asing terhadap luas
pengungkapan CSR.

H?2 : Terdapat pengaruh
positif afiliasi asing terhadap
luas pengungkapan CSR
H3 : Terdapat pengaruh
positif perusahaan yang
mendapatkan proyek
pemerintah terhadap luas

pengungkapan CSR.
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digunakan adalah analisis

regresi berganda.
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10 |Prasetyanto (2013)|Variabel : Hasil Penelitian :
pengaruh struktur [Stuktur kepemilikan H1a: Struktur kepemilikan
kepemilikan dan |Kinerja Intellectual capital [manajerial berpengaruh
kinerja intellectual |Nilai Perusahaan positif terhadap nilai
capital terhadap perusahaan.
nilai perusahaan  [Populasi dan sampel : H1b: Struktur kepemilikan

seluruh perusahaan yang institusional berpengaruh
terdaftar di BEI tahun 2009- [positif terhadap nilai
2011 perusahaan.
sampel yang digunakan Hlc: Struktur kepemilikan
adalah perusahaan yang asing berpengaruh positif
bergerak di dalam industri  |terhadap nilai perusahaan.
jasa di bidang finance H2: Kinerja intellectual
(keuangan, perbankan, capital berpengaruh positif
asuransi, 53 dan sekuritas) |terhadap nilai perusahaan.
yang terdaftar di BEI pada
tahun 2009-2011.
(Teknik Analisis:
Tcknik analisis yang
digunakan adalah analisis
regresi berganda.

11 |Limbunan dan Variabel : H1: Ada pengaruh

Tarigan
(2016)Budaya
organisasi
terhadap kinerja
keuangan dengan

menggunakan

Budaya organisasi
|kinerja keuangan
perilaku pemilik atas isu

manajemen lingkungan.

Populasi dan sampel :

signifikan budaya organisasi
terhadap kinerja keuangan.
H2: Ada pengaruh
signifikan budaya organisasi
terhadap perilaku pemilik

atas isu manajemen
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perilaku pemilik
atas isu
manajemen
lingkungan
sebagai variable

intervening.

Populasi pemilik perusahaan
vang berada di Surabaya dan
Sidoarjo.

Sampel dalam penelitian ini
35 perusahaan berbadan PT.
Teknik Analisis :

Teknik analisis yang
digunakan adalah analisis

regresi berganda.
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lingkungan.

H3: Ada pengaruh
signifikan perilaku pemilik
atas isu manajemen
lingkungan terhadap kinerja

keuangan.

12|Suryana dan Variabel : Budaya nasional Indonesia
Suharnomo (2011) |[Budaya nasional tergolong jarak kekuasaan
Kajian proposisi  [Motivasi yang tinggi. Kebudayaan
hubungan antara nasional Indonesia bersifat
budaya nasional kolektif (individualisme
dengan motivasi rendah). Aspek budaya
dalam suatu bangsa Indonesia tergabung
motivasi dalam dalam budaya maskulin.
suatu organisasi Budaya nasional Indonesia
usaha berakar pada budaya
penghindaran ketidakpastian
yang rendah.
24  Pengembangan Hipotesis dan Kerangkan Pemikiran Teoritis

24.1 Pengembangan Hipotesis

2.4.1.1 Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan teori legitimasi, kegiatan yang dilakukan oleh perusahaan

harus kegiatan yang memiliki manfaat dari sudut pandang masvarakat guna

memperoleh kepercayaan mereka. Kapasitas lingkungan yang terbuka kepada
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masyarakat sekitar akan memberikan citra positif untuk perusahaan. Dalam hal
mengambil keputusan investor akan melihat nilai tambah dari perusahaan yang
menjadi pertimbangan dalam investor menanamkan modal dalam perusahaan
tersebut. Sama halnya dengan masyarakat yang akan lebih tertarik kepada
perusahaan yang memperhatikan lingkungan sekitarnya. Jika suatu perusahaan
sudah mendapatkan legitimasi dari stakeholders, maka dapat mempengaruuhi
kemampuan kerja kenangan. Sementara itu, jika lingkungan diperhatikan dengan
baik oleh perusahaan, maka dapat meningkatkan nilai perusahan dan sebaliknya.
Tahu (2019) bahwa kinerja ligkungan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
kinerja keuangan. Hal therbeda dikemukakan oleh Niasari (2019) yang mengatakan
bahwa kinerja lingkungan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Berdasarkan hasil dari kedua penelitian terscbut dirumuskan hipotesis sebagai

berikut:

H1 : Kinerja lingkungan berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja

keuangan.

24.1.2 Pengaruh Kepemilikan asing terhadap Kinerja Keuangan

Secara umum, perusahaan kepemilikan asing memperoleh keunungan dari |
dari para stakeholders secara tipikal yang didasarkan pada fiome market yang dapat
yang berguna untuk memberikan eksistensi yang tinggi dalam jangka panjang
(Barkemeyer, 2007 dalam Cahyono,2011). Selain itu, presentase kepemilikan asing
dalam perusahaan yang tinggi dapat mencapai kemampuan kerja keuangan yang
lebih baik. Hal tersebut karena manajemen dari kepemilikan asing memiliki

keunggulan yaitu fokus dan efisien dalam pengarahan aktivitas operasional
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perusahaan, sehingga tujuan yang diharapkan dapat tercapai secara maksimal.
Menurut Mareta dan Fitriyani (2017) dalam penelitian vang telah dilakukan
didapatkan bahwa kepemilikan asing berpengaruh secara positif terhadap kinerja
keuangan perusahaan. Berdasarkan bukti tersebut dirumuskan hipotesis sebagai

berikut:

H2 : Kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
2.4.1.3 Pengaruh CEO’s National Culture terhadap Kinerja Keuangan

Financial performance vang diperoleh dari laporan keuangan digunakan
untuk mengukur kemampuan kerja perusahaan. Suatu organisasi yang baik yaitu
apabila dalam pertumbuhan dan perkembangannya telah memperjhatikan
pengelolaan sumber daya manusia yang berguna untuk menjalankan fungsinya
secara maksimal, terutama menghadapi dinamika perubahan lingkungan yang
terjadi. Penelitian Ozzie & Malelak (2015) menunjukkan budaya organisasi dapat
mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan, schingga dirumuskan hipotesis
sebagai berikut:

H3: CEQ’s national culture berpengaruh signifikan terhadap Kkinerja
kenangan.

2.4.1.4 Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan

Keunggulan yang dapat diungkapkan oleh perusahaan yaitu informasi
mengenai lingkungan dan sarana. Hal tersebut berpengaruh terhadap peningkatan
nilai perusahaan yang berjangka panjang dan mampu memperoleh tanggapan
yang positif dari masyarakat sekitar mengenai perhatian tanggung jawab pada

lingkungan yang telah dilaksanakan perusahaan. Lebih lanjut lagi, ketika nilai
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perusahaan mengalami peningkatan, maka akan terjadi pula peningkatan
kepercayaan masyarakat kepada perusahaan. Pada akhirnya akan berpengaruh
pada peningkatan harga saham perusahaan menurut Mareta dan Fitriyah (2017).
Akan tetapi, hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh
signifikan kinerja lingkungan terhadao nilai perusahaan. Menurut Tjahjono (2013)
mengungkapkan bahwa tidaak ada pengaruh yang signifikan antara kinerja
lingkungan dan nilai perusahaan. Pernyataan tersebut didukung Yendrawati dan
Tarusnawati (2013) yang mengungkapkan bahwa kondisi kinerja lingkungan ini
terjadi di Indonesia yang memiliki perbedaan dengan negara lainnva khususnya
negara barat yang lebih memperhatikan dalam hal kinerja lingkungan, maka dapat
dikatakan kinerja lingkungan perusahaan di Indonesia tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. Selain itu, menurut Heradila (2015) mengungkapkan bahwa kinerja
lingkungan belum dapat dijadikan faktor perfimbangan untuk suatu saham dalam

perusahaan meningkat atau akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
H4: Kinerja lingkungan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2.4.1.5 Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Nilai Perusahaan

Prasetyanto dan Anis (2013) mengungkapkan bahwa hasil dari penelitian
terhadap perusahaan keuangan yang masuk dalam dattar BEI pada tahun 2009-2011
memuat bahwa kepemilikan asing berpengaruh signifikan pada nilai perusahaan
disertai arah yang positif. Harga saham yang meningkat disebabkan karena tingkat
kepercayaan investor yang tinggi kepada perusahaan berarti perusahaan yang

memiliki saham asing akan mempunyai tingkat kepercayaan yang tinggi jika
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dibandingkan dengan investor publik. Hal tersebut karena investor asing memiliki
kemampuan yang lebih baik sehingga mampu lebih besar dalam mengontrol
manajemen yang berhubungan dengan pemilihan manajemen memiliki kualitas
tinggi sehingga pengelolaan perusahaan dapat berjalan dengan baik . Apabila suatu
perusahaan memiliki derajat kepercayaan yang tinggi, maka harga saham juga ikut
meningkat. Maka, dapat dilihat bahwa kontrol dan pengawasan yang dilakukan oleh
investor asing terhadap kinerja manajemen cenderung lebih baik.

Sejalan dengan penelitian yang dilakukan Mishra (2014) membahas tentang
kepemilikan saham asing dan nilai perusahaan di Australia. Berdasarkan hasil dari
penelitian tersebut menunjukkan bahwa adanya kepemilikan asing berpengaruh
secara signifikan terhadap nilai perusahaan di Awustralia. Peningkatan nilai
perusahaan tercermin pada saat para investor asimg telah mengalokasikan dana
mereka kepada perusahaan lokal di Australia.

H5: Kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai pernsahaan.
2.4.1.6 Pengaruh CEO’s National Culture Nilai Perusahaan

Budaya organisasi sangat penting untuk meningkatkan produktivitas
karyawan, dan secara logika, semakin tinggi kinerja karyawan mempengaruhi
kelangsungan perusahaan, semakin baik kelangsungan perusahaan, semakin baik
dampaknya terhadap pertumbuhan nilai perusahaan, oleh karena itu merupakan
faktor penting. Hal ini menekankan adanya budaya organisasi di setiap perusahaan.
Menurut Siagian (2002), budaya organisasi mengacu pada suatu sistem nilai dan
nilai yang dianut oleh para peserta dalam rangka membedakan suatu perusahaan

dengan perusahaan lainnya. Dalam penelitian Brahmasari dan Suprayetno (2008),
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budaya organisasi berpengaru h signifikan terhadap kinerja perusahaan, oleh karena
itu berikut hipotesis yang apat dirumuskan:

H6 : CEO's nntionaf riifture berpengaruh pnsitif terhadap nilai perusahaan.

2A.1.7 Pengaruh Kiner,ja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan rneru pak an salah satu bagian financial yang berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Dengan tata kelola perusahaan yang bagus akan mampu
menunjukkan garnbaran mengenai u paya rnanajemen dalam pengelolaan aset dan
mtxlal secara baik supaya para investor tertarik. Dalam rnengelola aset dan modal
dalam perusahaan berada di dalam kinerja keuangan yang ada. Apabila pengel olaan
keuangan dioperasionalkan secara baik, maka nilai perusahaan juga akan mengalarni
peningkatan (Pertiwi dan Pratma, 2012).

Apabila investor memiliki keinginan untuk memperkirakan besaran rrrxrn dari
investasi yang sudah mereka tanarnkan, maka dapat rnelihat rasio profitabilitas.
Profitabilitas yang dalam penelitian ini diproksi melalui Return ori A.tsrr (ROA).
Salah satu yro{iro6ifir v i crib> (rasio laba) adalah ROA. Dalam ROA mampu
menggambarkan kapasitas perusahaan dalam rnemperoleh keuntungan dari aktiva
yang sedang diinvestasikan dalam suatu periode. Hal ini berarti jika rasio ini
bertambah semakin tinggi, maka baik pula produ ktivitas aset dalam memperoleh
keuntungan bersih. Lebih lanjut lagi, hal tersebut akan meningkatkan daya tarik dari
ini’estor, sehingga perusahaan semakin dirninati investor karena tingkat keuntungan
akan sernakin besar. Kinerja perusahaan yang meningkat akan turut rneningkatkan
nilai perusahaan (pertiwi dan pratma, 2012) . Dari uraian diatas, maka hipotesis

dapat dirumuskan adalah:
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H7: Kinerja Keuangan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

2 AT Kerangka Pemikiran Teoritis

Menurut Sugiyono (201 7) kerangaka berfikir merupakan model konseptual
tentang bagaimana teori ber hu bungan dengan berbagai faktor yang telah
didefinisikan sebagai masalah yang penting. Kerangka pemikiran teoritis dalam
penelitian ini menguji mengenai pengaruh variabel independen (kinerja lingkungan,
kepemilikan asing, C EO’s norinnof «ultui’e) terhadap v’aiabel dependen (nilai
perusahaan) serta s’ariabel intervening (kinerja keuangan) pada perusahaan yang

terdaftar di B El.

Kerangka pernikiran yang menggarnbarkan pengaru h antar variabel dapat

dilihat pada gambar berikut ini:

H4
Kinerj<i l
Lingkungdnn -
Y; Y,
Hi Kinerja Nilai
1 keuangan Hy " pefusahaan
Xz L
e : H>
Kepemilikan asing F—

Xj / Hfi

C EO’s National |/
Culture
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C»ambar 2.1 Kerangka Pemikiran Tenritis.
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BAB 111

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Metode penelitian kuantitatif menurut Sugiyono (2019) adalah :
“Metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat pnsitivisme, digunakan
untuk rneneliti pada pnpulasi atau sampel tertentu, pengurnpulan data
menggunakan  instrument  penelitian, analisis data  bersifat
kuantitatif/statistik dengan tujuan untu k menguji hipotesis yang telah
ditetapkan”

Dalam penelitian ini, penuli s menggunakan metode kuantitatif dengan

pendekatan penelitian deskriptif , menurut Sugi yono (2017) adalah
“Metode penelitian deskriptif ini dilakukan untuk mengetahui keberadaan
v’ariable mandiri, baik hanya pada satu variabel atau lebih (s’ariabel

yang berdiri sendiri atau variabel bebas) tanpa membuat perbandingan
variabel itu sendiri dan mencari hubungan dengan variabel lain”

3d  Populasi dan Sampel 3
d.1 Populasi

Menurut Sugiyono (2019) populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri
atas obyek atau su byek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang
ditetapkan oleh peneliti untuk di pelajari dan kernudian ditarik kesimpulann ya. Popu
lasi dalam penelitian ini adalah seluru h perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek

Indonesia (BEI) selama periode 2017-201 9.

32 2. Sampel

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik }xipulasi. | ika populasi besar
dan peneliti tidak dapat mempelajari semua yang ada dalam pnpulasi, misalnya

karena keterbatasan anggaran, manusia dan waktu , maka peneliti dapat
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menggunakan sampel yang diambil dari populasi penelitian ini, maka temuan tersebut
akan diterapkan pada populasi, maka sampel yang diambil dari populasi harus benar-
benar represent atif (Sugiyono, 2019).

Sampel dalam penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan manufaktur
selama periode 201 7-20 19. Metode pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah
yut fin.ti e .s mylinp. Put fiosive sumfilinp merupakan teknik pemilihan sampel
berdasarkan pertimbangan atau kriteria tertentu yang dilakukan oleh peneliti. Adapun
pertimbangan atau kriteria yang digunakan dalam pengarnbilan sampel adalah sebagai

berikut:

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 1ndonesia tahun 201 7 - 2019.

2 Laporan keuangan yang disajikan menggunakan mata uang rupiah (Rp).
I Perusahaan yang rnelaporkan laporan keuangan tahunan secara berturut-turut.
4. Perusahaan rnanufaktur yang terdaftar sebagai peserta PROPER tahun 20 17-

2019.

3d Sumber dan Jenis Data

Menurut Sugiyono (201 7), data sekunder diartikan sebagai sumber data yang
tidak memberi kan data secara langsung kepada pengu mpul data. Data sekunder ini
merupakan data yang mendu kung kebutuhan akan data primer seperti bu ku, literatur
dan bacaan terkait. melalui website Bursa Efek Indonesia (B El), yaitu www.idx.co.id.
Tipe data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder
penelitian ini bersumber dari laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) pada periode tahun 20 | 6- 2018.
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3A Metode Pengumpulan Data

Penelitian ini menggunakan metode pengumpulan data dengan studi pustaka
dan dokurnentasi, dirnana studi pustaka rnernuat informasi-informasi yang dibutu
hkan sebagai referensi dalam memperoleh data yang berhubungan dengan masalah
dalam penelitian. Referensi studi pustaka yang digunakan diperoleh melalui jurnal,
literature, skripsi, tesis dan situs internet.
3£  Variabel Penelitian dan Definisi Operasional
3 | Variabel Penelitian

Menurut Su giyono (2019), variabel adalah segala sesuatu yang ditetapkan
oleh seorang peneliti untuk dipelajari guna memperoleh informasi tentangnya dan
menarik kesirnpulan. Penelitian ini menggunakan tiga s’ariabel yaitu v’ariabel bebas
variabel terikat, dan variabel intervening. Dengan penjelasan sebagai berikut

a. Variabel independen (bebas) menurut Sugiyono (2019) mendefinisikan
v’ariabel bebas sebagai variabel yang rnernpengaruhi atau menyebabkan
s’ariabel terikat beru bah atau terjadi. Variabel independen pada penelitian ini
adalah kinerja lingkungan, kepemilikan asing, CDO’S nntionnl ulture.

b. Variabel dependen (terikat) menurut Sugiyono (2019) variabel dependen
adalah variabel yang dipengaru hi atau yang menjadi akibat karena ad an ya
s’ariabel bebas. Variabel dependen pada penelitian ini adalah nilai perusahaan.

c. Variabel intervening (penghu bung) menurut Sugiyono (2019) adalah
v’ariabel yang secara teoritis mempengaru hi hu bungan antara v’ariabel

independen dan dependen menjadi hu bungan yang tidak langsung dan tidak
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dapat diamati dan diukur. Variabel ini merupakan variabel penyela/antara

vang terletak di antara variabel independen dan dependen, sehingga variabel

independen tidak langsung mempengaruhi berubahnya atau timbulnya

variabel dependen. variabel intervening pada penelitian ini adalah kinerja

keuangan.

3.5.2 Definisi Operasional

Tabel 3.3.

Definisi Operasional

asing, badan usaha asing, dan

pemerintah  asing  yang
melakukan penanaman modal
di wilayah Republik
Indonesia. Menurut Undang-
undang No. 25 Tahun 2007

pada pasal 1 angka 6

Variabel Definisi Indikator
Independen (X1) Kinerja lingkungan | Indeks kinerja lingkungan hidup
Kinerja Lingkungan (environmenial  performance) PR_OPER_)IMU:

[ 1 :hitam
adalah  kinerja  perusahaan et
dalam menciptakan lingkungan e. :biru
yang baik (green). Menurut £ A

g. :emas
Suratno  dkk, (2000) dalam
Tjahjono (2013)
Independen (X2) kepemilikan asing adalah
Kepemilikan Asing | perseorangan warga negara Jumlah kepemilikan
asing

x100%
total saham yang beredar
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Kinerja Keuangan

kemampuan perusahaan dalam
mengelola dan mengendalikan
sumberdaya yang dimilikinya.
Menurut TAT (2007).

Independen suatu sistem makna bersama Indeks Hofstede
(X3) .
CEO’s National yang dianut oleh anggota-
Culture anggota yang membedakan
organisasi tersebut dengan
yang lain. Menurut Suryana
dan Suharnomo (2011).
Intervening Kinerja ~ Kenangan  adalah
(YD Laba setelah pajak

ROA : x100%
Total asset

Dependen (Y2)
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan  sebagai
penilaian  yang  dilakukan
investor terhadap  tingkat
keberhasilan perusahaan
dalam mengelola sumber daya
yang dimilikinya. Menurut

Mareta dan Fitriyah (2017)

MVE+Debht

Tobin’s Q :
TA

3.6 Teknik Analisis Data

Teknik analisis data menurut Sugiyono (2010) adalah proses penelitian yang

sangat sukar dilakukan hal ini lantaran membutuhkan kerja keras, fikiran yang

kreatif, dan kemampuan pengetahuan yang tinggi. Dalam pandangannya dalam

teknik analisis data tidak bisa disamakan antara satu penelitian dengan peneliti yang

lainnya, terutama mengenai metode vang dipergunakan.

3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif
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Statistik deskriptif yang digunakan dalam penelitian ini adalah data yang
sudah ada dalam penelitian, antara lain laba bersih, ekuitas, dan neraca. Menurut
(Sugiyono, 2019), analisis deskriptif memberikan gambaran umum atau deskripsi
data yang ditinjau dari mean (s), standar deviasi, varians, maksimum, jumlah,

rentang, kurtosis, dan skewness (kemencengan distribusi).

3.6.2  Pengujian Hipotesis
3.6.2.1 Analisis Regresi Berganda

Analisis regresi linier berganda merupakan alat statistika yang bertujuan
untuk membantu melakukan prediksi nilai suatn variabel dependen oleh lebih dari
satu variabel independen (Sugiyono, 2017). Penggunaan perangkat lunak SPSS
pada penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan antara kinerja
lingkungan, kepemilikan asing, CEQ's nafional culfure sebagai variabel
independen terhadap nilai pernsahaan sebagai variabel dependen dengan kinerja

keuagan sebagai variabel intervening. Adapun pesamaan regresi scbagai berikut:

Y i =a+pl KL + p2.KA + p3.CNC+ s
Y:=a+pl.KL + p2.KA + p3.CNC + p4 Y1+ s

Keterangan:
Y, = Kinerja Keuangan
Y = Nilai Perusahaan

p1-4 = Koefisien Regresi
K.  =Kinerja Lingkungan

KA = Kepemilikan Asing
CNC = CEQ’s National Culture
[ = Error

3.6.3 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik yang digunakan waitu uji normalitas data, uji
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multikolinearitas, uji heterokedastisitas, dan uji autokorelasi

3.6.3.1 Uji Normalitas

Uji normalitas dirancang untuk menguji apakah variabel terikat dan variabel
bebas berdistribusi normal dalam suatu model regresi. Model regresi yang baik
memiliki distribusi data yang normal atau mendekati normal. Distribusi normal
adalah distribusi teoritis dari variabel acak kontinu. Kurva yang menggambarkan
distribusi normal adalah kurva normal simetris. Untuk memeriksa apakah sampel
terdistribusi normal, digunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Jika probabilitasnya >
005 maka data berdistribusi normal. sebaliknya jika probabilitasnya < 0.05, maka

data tersebut tidak berdistribusi normal (Ghozali, 2013).

3.63.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas adalah suatu kondisi dimana satu atau lebih variabel
bebas berkorelasi dengan variabel bebas lainnya, atau ketika variabel bebas tersebut
merupakan fungsi linier dari variabel bebas lainnya. Tujuan dari uji
multikolinearitas adalah untuk menguji apakah model regresi menemukan korelasi
antar variabel bebas. Tolerance dan variance inflation factor (VIF) adalah teknik
yang digunakan untuk menentukan apakah ada multikolinearitas. Nilai toleransi
yang rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi. Nilai toleransi kurang dari 10 atau
nilai VIF lebih besar dari 10 menunjukkan multikolinearitas (Ghozali, 2013).

Bila ternyata terjadi multikolinearitas, peneliti dapat mengatasinya dengan
transformasi variabel, penambahan data observasi, atau menghilangkan salah satu

variabel independen yang mempunyai korelasi linear kuat (Ghozali, 2013).
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3 fi d.3 U,ji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untu k rnengetahui apakah dalam suatu model
regresi terjadi korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode — t dengan
kesalahan pada periode t- | (Ghozali, 201 6). Uji autokorelasi dapat diketahui dengan
menggunakan uji Durbin Watson (DW test). Untuk melacak ada atau tidaknya
autokorelasi, dengan pengarnbilan keputusan menurut Ghozali (20! 6) sebagai
berikut:

a. Jika nilai DW < batas bawah (dl), maka koefisien autokorelasi > 0
menunjukkan ada autokorelasi positif.

b. Jika nilai DW > (4-dl), maka kecefisien autokorelasi < 0 menunjukkan ada
autokorelasi negatif.

c. Jika nilai DW terletak diantara batas atas (du) dan (4-du), maka kr>efisien
autokorelasi = 0 menunjukkan tidak ada autokorelasi.

d. Jika nilai DW terletak antara batas atas (du) dan batas bawah (dI) atau DW

ter letak antara (4-du) dan (dl), maka hasiln ya tidak dapat disirnpulkan.

3.6J.4 L1.ji Lleterokedastisitas

Uji heteroskedastistas bertujuan untu k menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksarnaan variance dari residual sat u pengarnatan ke pengamatan lain. Uji
heteroskedastistas dapat dilakukan dengan cara Uji plr)srt yaitu dengan rneregres nilai
oh.tolute rr.tilesl terhadap variabel independen. M cdel regresi dapat dikatakan tidak

rnengandung heteroskedastistas apabila nilai s’ariabel bebas memiliki
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signifikan > 0,05 begitu sebaliknya (Ghozali, 20 1 6).

3.6 A U,ji Hipotesis
3.6 Al LLji Signifikansi Parameter Indi dual (LIji I)

Uji  partial terutama menunjukkan pengaruh  satu  variabel
penjelas/independen dalam menjelaskan peru bahan s’ariabel dependen. Tingkat
kepercayaan yang digunakan adalah 95% atau taraf signifikansi 5% (ri = 0, 05).
Penolakan atau penerirnaan hipotesis berdasarkan kriteria menurut tGhozali, 201 6).
sebagai berikut:

I.likatr, ,,t <ti.u, maka diterima dan ditolak yang berarti bahwa tidak ada pengaru
h yang signifikan dari masing-masing variabel independen terhadap s’ariabel
dependen secara partial;

2. likatii,> turn, maka ditolak dan diterima yang berarti bahwa ada pengaruh yang
signifikan dari masing-masing v’ariabel independen terhadap v’ariabel dependen
secara partial. T table dilihat dengan derajat bebas = n-(k- 1 );

3. Nilai koefisien beta (b) harus searah dengan hipotesis yang diajuk an.

3.6.4.2 L1.ji Signifikansi Simultan (L1.ji Statistik F)

Uji Fdisini bertujuan untu k mengetahui apakah v’ariabel bebas mempunyai
pengaru h yang sama terhadap v’ariabel terikat (dependen). Prosedur
penggunaan menurut Ghozali (201 6) yaitu :

a. Dalam penelitian ini digunakan tingkat signifikansi 0,05 dengan derajat bebas (n

- k), dimana n : jumlah pengamatan dan k : jumlah variabel.
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b. Kriteria keputusan :
1. Uji Kecocokan model ditolak jika ct > 0,05

2. Uji Kecocokan model diterrna jika u < 0,05.
3.6 A.3 U,ji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R2) pada dasarn ya mengukur beberapa jau h model
dapat menjelaskan perubahan variabel dependen. Koefisien determinasi berkisar
antara 0 sampai | . Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan variabel penjelas dalam
menjelaskan peru bahan variabel terikat sangat terbatas. Nilai yang rnendekat i satu
berarti bahwa variabel penjelas menyediakan hampir semua informasi yang
diperlukan untu k rnernprediksi peru bahan variabel terikat. Secara u mum koefisien
determinasi untuk data < o.t.t-.sr¢ rirnnl relatif rendah karena sebaran yang besar
antar setiap pengarnatan, sedangkan untuk data time series cenderung memiliki

knrefisien deterrninasi yang tinggi (Ghozali, 2013).
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Berdasarkan kriteria dalam mengambil sampel maka sampel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur periode 2017-2019.
Mengeluarkan laporan keuangan tahunan berupa amnual report yang berisi
pengungkapan karakterisrik Chief Executive Officer (CEO). Selain itu sampel

perusahaan adalah perusahaan yang terdaftar dalam laporan PROPER dari

Kementerian Lingkungan Hidup.

Diperoleh bahwa jumlah perusahaan manufaktur selama tahun 2017-2019

yang mengeluarkan laporan keuangan tahunan dan terdaftar dalam proper. Berikut

rincian sampel penelitian dari jumlah perusahaan:

Tabel 4.1
Perincian sampel
No Kriteria | Jumlah
1. | Perusahaan manufaktur yang terdaftar pada BEI tahun 2017-2019 153
2. | Laporan keuangan yang tidak disajikan menggunakan mata uang rupiah | (10)
(Rp)
3. | Perusahaan yang tidak melaporkan laporan keuangan secara berturut- | (24)
turut pada 2017-2019
4_ | Perusahaan manufaktur yang tidak terdaftar sebagai peserta PROPER (89)
Total sampel perusahaan manufaktur 30
Total sampel perusahaan manufaktur 2017-2019 90

Sumber : Data diolah, 2021
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Untuk men get ahui keterkaitan faktor-faktor dengan besar nya pernenuhan
pengungkapan dari laporan keuangan yang diberikan selanjutnya akan diuji terhadap
variasi kondisi variabel bebas yaitu kinerja lingkungan, kepemilikan asing,
karakterisri k budaya nasional dari C EO, kinerja keuangan dan nilai perusahaan dari
perusahaan sampel. Berikut hasil dari pengungkapan seluru h Sampel penelitian yang
berasal dari making-making tema:

Tabel 4J
Deskripsi Variabel Penelitian

N Minimum | Maximum | Mean Std. Deviation
KL 90 | 2.00 4.00 3.0667 | .53632
CNC 90 | 37.50 71.75 48.9833 | 7.56654
KA 90 | .05 97.18 32.7487 | 33.87542
KK 90 |-1761 64.59 9.487 | 15.4479 |
NP 90 |[-.34 22.87 1.9689 | 3.92643
Valid N
(listwise) 2

Sumber : Hasil output SPSS, 202 |

Namun dernikian dalam pengujian selanjutnya data sebanyak 90 tersebut masih
memberikan kendala dalam asurnsi pengolahan data menggunakan prosedur OLS.

Selanjutnya beberapa data dikeluarkan dari analisis.
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Tabel 43
Deskripsi Variabel Penelitian
N Minimum [ Maximum |Mean Std. Deviation
KL 69 200 4,00 3.1014 | 51862
CNC 69 37.50 71.75 489565 |8.12664
KA 69 05 04.19 279338 |30.98742
KK 69 -8.33 19.89 43712 |548281
NP 69 -.34 3.50 8867 101534
Valid N
o 69
(listwise)

Sumber : Hasil output SPSS, 2021

Pada tabel 4.3 dengan jumlah penelitian 69 data, hasil ini menunjukkan
bahwa kinerja lingkungan nilai minimum 2.00, nilai maksimum 4 .00, nilai mean
3.1014 dan nilai standar deviasi dengan asumsi 95% tingkat signifikansi dan dengan
tingkat toleransi sebesar 5% menghasilkan nilai sebesar 0.518862. Dalam hal ini
menunjukkan nilai mean 3.1014 lebih besar dari standar deviasinya vaitu 0.51862
dengan demikian, dapat diartikan bahwa penyebaran data kinerja Ingkungan
terdistribusi merata dan tergolong memiliki tingkat varisi data tinggi.

Variabel CNC yang merepresentasikan budaya nasional yang dimiliki oleh
CEO yang diukur berdasarkan konsep budaya organisasi Hofstede menunjukkan
rata-rata sebesar 48,9565. Nilai minimum menunjukkan sebesar 37 .50 dan nilai
maksimum menunjukkan sebesar 71,75 dan nilai standar deviasi dengan asumsi
95% tingkat signifikansi dan dengan tingkat toleransi sebesar 5% menghasilkan
nilai sebesar 8.12664. Dalam hal ini menunjukkan bahwa nilai mean 48.9565 lebih
kecil dari standar deviasi sebesar 8.12664. Oleh karena itu, penyebaran data

memiliki artu bahwa kinerja Ingkungan terdistribusi tidak merata dan tergolong
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memiliki tingkat varisi data tinggi.

Kepemilikan asing yang merupakan proporsi jumlah saham yang dimiliki
oleh investor mancanegara diperoleh rata-rata sebesar 27,9338. Nilai rata-rata
sebesar 27,9338 menunjukkan bahwa 27 9338% saham dimiliki oleh investor asing,
Kepemilikan saham asing terkecil adalah sebesar 0,05% dan kepemilikan saham
asing tertinggi mencapai 94,19%. nilai standar deviasi dengan asumsi 95% tingkat
signifikansi dan dengan tingkat toleransi sebesar 5% menghasilkan nilai sebesar
30.98742. Dalam hal ini menunjukkan bahwa nilai mean sebesar 27.9338 lebih
kecil daripada nilai standar deviasi sebesar 3098742 dengan demikian, dapat
diartikan bahwa penyebaran data kinerja Ingkungan terdistribusi tidak merata dan
tergolong memiliki tingkat varisi data tinggi.

Variabel kinerja keuangan yang diukur dengan Refurn on Asset (ROA)
menunjukkan rata-rata sebesar 4,3712%. Hal ini berarti bahwa perusahaan sampel
rata-rata mampu mendapatkan laba bersih sebesar 4 3712% dibanding dengan total
asset yang dimiliki perusahaan. Nilai kinerja keuangan terendah adalah 8,33% dan
kinerja keuangan tertinggi adalah 19.89%. nilai standar deviasi dengan asumsi 95%
tingkat signifikansi dan dengan tingkat toleransi sebesar 5% menghasilkan nilai
schesar 548281, Dalam hal ini menunjukkan bahwa nilai mean sebesar 4.3712
lebih kecil daripada nilai standar deviasi sebesar 5.48281 dengan demikian, dapat
diartikan bahwa penyebaran data kinerja Ingkungan terdistribusi merata dan
tergolong memiliki tingkat varisi data tinggi.

Variabel nilai perusahaan yang diukur dengan menggunakan Tobins Q yang

menunjukkan rasio antara nilai pasar aset dengan nilai buku aset yang dimiliki
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perusahaan. Semakin besar nilai Tobins Q) menunjukkan nilai perusahaan yang
lebih besar. Tabel 4.3 menunjukkan bahwa terdapat rata-rata sebesar 0,8867. Hal
ini menunjukkan bahwa nilai pasar aset adalah sebesar 08867 kali dibanding
dengan nilai buku aset perusahaan. Nilai Tobins (Q terendah adalah sebesar -0,34
dan nilai Tobins Q tertinggi adalah sebesar 3.50. nilai standar deviasi dengan
asumsi 95% tingkat signifikansi dan dengan tingkat toleransi sebesar 5%
menghasilkan nilai sebesar 1.01534_ Nilai standar deviasi diperoleh sebesar 1,0153
lebih besar dari nilai mean sehingga menunjukkan adanya variasi distribusi data
Tobins Q yang cukup menyebar.
42 Analisis Data

Dua model regresi linier berganda digunakan untuk menguji hipotesis, tetapi
pertama-tama diuji penyimpangan dari asumsi normatif dan klasik yang diperlukan

untuk mendapatkan model regresi yang baik.

4.2.1. Pengujian Asumsi Klasik
4.2.1.1 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah variabel residual
berdistribusi normal dalam suatu model regresi. Persyaratan utama untuk pengujian
dengan statistik parametrik adalah kesesuaian dengan data yang terdistribusi
normal. Validasi normalitas data dilakukan pada data residual model regresi.
Standarisasi masing-masing variabcl menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov

diperoleh sebagai berikut:
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Tabel 44
Uji Normalitas Multivariate

Unstandardized | Unstandardized

Residual 1 Residual 2
N 90 90
Normal Parameters™®  Mean 0000000 0000000
st 1402584453 | 2.87923321]
Deviation
Most Extreme Absolute 189 181
Differences Positive 189 181
Negative -.133 -111
Test Statistic 189 181
Asymp. Sig. (2-tailed) -000° .000¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
Data dari sampel awal sebanyak 90 perusahaan pada kedua menunjukkan
nilai signifikansi masing-masing sebesar 0,000 dan 0.000. Hal ini menunjukkan
bahwa kedua model regresi tidak berdistribusi normal. Untuk itu penormalan

dilakukan dengan mengeluarkan data-data penelitian.
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Tabel 4.5

Uji Normalitas Multivariate Kedua

Unstandardized |Unstandardize
Residual 1 d Residual 2
N 69 69
Normal Parameters®®  Mean 0000000 0000000
Sud.
o 4. 57885468 56755283
Deviation
Most Extreme Absolute 074 103
Differences Positive 074 103
Negative -052 -.070
Test Statistic 074 103
Asymp. Sig. (2-tailed) 2004 068°

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
¢. Lillicfors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sebanyak 2| data dikeluarkan karena terindikasi sebagai outlier sehingga data
menjadi hanya 69 data. Hasil pengujian menunjukkan nilai signifikansi masing-
masing sebesar 0,200 dan 0.068. Hal ini menunjukkan bahwa kedua model regresi

berdistribusi normal.
4.2.1.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas berusaha untuk menguji apakah model regresi
menunjukkan adanya korelasi antar variabel bebas (Ghozali. 2006). Untuk
mengetahui apakah terjadi multikolinearitas, dapat dicari nilai toleransi dan
Variance Inflation Factor (VIF) yang berlawanan pada masing-masing variabel,

seperti terlihat pada tabel 4.6 di bawah ini:
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Tabel 4.6
Uji Multikolinieritas

Model 1 Model 2

Tolerance VIF Tolerance VIF
KL 0.961 1.040 0.728 1.373
KA 0.964 1.037 0.964 1.038
CNC 0979 1022 0.848 1.180
KK - - 0.697 1434

Sumber : Hasil output SPSS, 2021

Dari tabel di atas menunjukkan bahwa VIF pada kedua model menunjukkan

bahwa nilai tolerance = 0,10 dan nilai VIF < 10. Dengan demikian diperoleh tidak

adanya masalah multikolinieritas pada kedua model regresi.

4.2.1.3 Uji Heterokedastisitas

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya heterokedastisitas salah sarunya

dilakukan dengan menggunakan uji glejser. Berikut hasil dari pengujian

heteroskedastisitas:

Tabel 4.7
- Uji Heteroskedastisitas
Model 1 Model 2
T Sig t Sig
KL 1.485 0.142 0.562 0.576
KA -0.854 0.396 -0.888 0.378
CNC -0.351 0.727 -0.198 0.843
KK - - 1.508 0.136

Sumber : Hasil output SPSS, 2021

Dari hasil uji glejser sebagaimana tabel di atas menunjukkan bahwa nilai niai

sig dari kedua model menunjukkan nilai-nilai yang lebih besar dari 0,05. Dengan

Xii




55

demikian, heteroskedasrisitas tidak mempunyai masalah pada kedua regresi.
4.2.1.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi dilalukan dengan menggunakan nilai Durbin Watson. Dari

hasil pengujian diperoleh sebagai berikut:

Tabel 4.8
Uji autokorelasi
Model DW Du 4 —-Du Keterangan
Model 1 1.994 1.702 2,298 Bebas autokorelasi
Model 2 1931 1,734 2,266 Bebas autokorelasi

Sumber : Hasil output SPSS, 2021

Berdasarkan hasil analisis regresi diperoleh nilai D-W sebesar 1,994 dan
1,931. Kedua nilai tersebut berada diantara nilai nilai du dan nilai 4 — du. Dengan
demikian hal ini menunjukkan bahwa kedua model regresi tersebut sudah bebas

dari masalah autokorelasi.

422 Analisis Regresi Linier Berganda

Berdasarkan data yang diuraikan di atas, pada bagian ini akan menguji
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil perhitungan
menggunakan rumus regresi linier berganda dengan menggunakan Statistic
Package for Sosial Science (SPSS) (SPSS) versi 23. Selanjutnya, akan dibahas

pengujian hipotesis penelitian.
4.2.2.1. Model Regresi Berganda

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel
independen terhadap variabel dependen. Berikut nilai t hitung yang berasal dari

hasil estimasi regresi:
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Tabel 4.9
Hasil U,ji Regresi
Model | Model 2
Koef T Sig. Koef T Sig.

Konstanta | -0.376 -0.082 0.935 -2.624 -4.562 0.000
KL 5.093 4.559 0.000 0.572 5.442 0.000
KA -0.004 -0.189 0.851 0.002 1.025 0.309
CNC -0.224 -3.166 0.002 0.006 0.681 0.499
KK 0.097 6.239 0.000
F 9.399 35.207

Sig F 0.000 0.000

Adj R 0.270 0.668

Su mber : Hasil output SPSS, 202 |

Persarnaan yang ditunju kkan pada tabel tersebut adalah sebagai berikut :
Berdasarkan data yang telah diolah pada tabel 4.8, diperoleh dua persamaan model
regresi dalam penelitian ini, antara lain :

I. M rxlel regresi |

KK =-0,376 + 5,093 KL — 0,004 KA — 0,224 CNC +¢

Dari rnrxlel tersebut dapat diketahui bahwa konstanta memiliki nilai 5.003,

koefisien -0,376, Kinerja lingkungan memiliki nilai koefisien

kepemilikan asing memiliki nilai koefisien -0,004 serta CEO’S nutionol

« ulture memiliki nilai koefisien -0,224 dari model regresi 1, dapat diartikan

bahwa tanda koefisien variabel independent, antara lain :

a. Konstanta Kkinerja keuangan menunjukkan arah negatif sebesar -0,376
apabila semua variabel independent (kinerja lingkungan, kepemilikan asing,
dan CEQ’s notional < u/rxrr juga bernilai konstan.

b. Nilai koefisien regresi untuk kinerja lingkungan sebesar 5,093, mempunyai

arah regresi positif dengan demikian, berarti setiap
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peningkatan kinerja lingkungan, maka akan meningkatkan Kkinerja
keuangan.

Nilai koefisien kepemilikan asing sebesar -0,04, mempunyai arah regresi
negatif dengan demikian, berati setiap peningkatan kepemilikan asing, maka
kinerja keuangan mengalarni penurunan sebesar 0,04.

Nilai koefisien CEO’s nnriom/ « ultui v sebesar -0,224, mempunyai arah
negatif dengan demikian, berar ti setiap peningkatan CEO’s noturbol

¢« ultiu e, maka kinerja keuangan rnengalami penurunan sebesar 0,224,

2. Mrxlel regresi 2
NP=-2624+0,872 KL + 0,002 KA + 0,006 CNC + 0,097 KK + e

Dari model regresi 2 tersebut data diketahui bahwa konstanta memiliki nilai -

2,624, kinerja lingkungan memiliki nilai koefisien 0,872, kepemilikan asing

memiliki nilai koefisien 0,002, CEO’s nutions1 r uf Curr memiliki nilai koefisien

0,006 serta kinerja keuangan memiliki nilai koefisien 0,097, dapat diartikan

bahwa tanda koefisien s’ariabel independent antara lain:

a.

Konstanta nilai perusahaan sebar -2,624, apabila semua variabel
independent (kinerja lingkungan, kepemilikan asing, CEO’s intionsl

¢ ultiu r, dan Kinerja keuangan) juga bernilai konstan.

Nilai koefisien regresi untuk kinerja lingkungan sebesar 0,872, mempunyai
arah regresi positif dengan demikian, berarti setiap peningkatan kinerja
lingkungan, maka akan meningkatkan nilai perusahaan.

Nilai kciefisien kepemilikan asing sebesar 0,02, mempunyai arah regresi
pnsitif dengan demikian, berati setiap peningkatan kepemilikan asing, maka
nilai perusahaan rnengal ami peningkatan sebesar 0,02.

Nilai koefisien CE O’s notionsl t ulture sebesar 0,006, mempunyai arah
}xisitif dengan demikian, berarti setiap peningkatan C EO's notionsl

« ultiu e, maka nilai perusahaan rnengalami peningkatan sebesar 0,06.

Nilai koefisien kinerja keuangan sebesar 0,097, mempunyai arah positif
dengan demikian, berarti setiap peningkatan kinerja keuangan, maka nilai

perusal»an rnengalami peningkatan sebesar0,097.
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4.2.2.2 Uji Model (Uji - F)

Uji hipotesis overall digunakan untuk melihat apakah variabel penjelas
berpengaruh signifikan terhadap wariabel terikat. Hasil pengolahan data
menunjukkan bahwa pada model I nilai F = 9,399 dengan probabilitas 0,000 < 0,05.
Nilai probabilitas kurang dari 005 menunjukkan bahwa hasil keuangan secara
keseluruhan dapat dijelaskan oleh variabel seperti kinerja lingkungan, kepemilikan
asing dan budaya nasional CEO. Hasil pengolahan data menunjukkan bahwa pada
model 2 nilai F = 35207 dengan probabilitas 0,000 < 0.05. Nilai probabilitas

pengujian kurang dari 0,05 menunjukkan hal yang sama.
4.2 2.3 Koefisien Determinasi

Nilai koefisien determinasi, ditunjukkan dengan nilai nilai adjusred R-
Square model regresi yang digunakan untuk mengetahui sejauh mana kinerja
keuangan dan nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel independen. Tabel 4.8
menunjukkan bahwa koefisien determinasi Model | menunjukkan nilai Adjusted
R? sebesar 0,270. Artinya perbedaan kinerja keuangan sebesar 27 0% sebagian
besar dapat dijelaskan oleh variabel kinerja lingkungan, kepemilikan modal asing
dan budaya nasional CEQO, sedangkan kinerja keuangan sebesar 73,0% dapat
dijelaskan oleh variabel lain.

Tabel 4.8 menunjukkan bahwa koefisien determinasi model 2 menunjukkan
nilai adjusted R? adalah 0,668. Ini berarti bahwa 66.8% dari perubahan nilai
perusahaan sebagian besar dapat dikaitkan dengan variabel seperti kinerja
lingkungan, kepemilikan asing, budaya CEO dan kinerja keuangan, sedangkan

33,2% dari nilai perusahaan dapat dikaitkan dengan faktor dari variabel lain.
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4.2.2.4 Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis penelitian ini didasarkan pada pengujian dua model
untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel
dependen menggunakan uji-t. Berikut hasil t hitung dari estimasi regresi dalam

lampiran:

4224.1 Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Kinerja Keuangan
Pengujian hipotesis 1 didasarkan pada pada model 1 dimana dalam
penelitian ini adalah untuk menguji apakah kinerja lingkungan memiliki pengaruh
terhadap kinerja keuangan. Hasil penelitian menunjukkan nilai t sebesar 4,559
dengan tingkat signifikan sebesar 0.000 berada lebih kecil dari 0,05, maka hasil
penelitian ini dapat disimpulkan bahwa H, ditolak dan Ha diterima karena
memennuhi persayaratan sehingga dapat disimpulkan bahwa kinerja lingkungan

memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan.

42242 Pengaruh Kepemilikan Saham Asing terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan Pengujian hipotesis 2 didasarkan pada pada model 1
dimana dalam penelitian ini adalah untuk menguji apakah kepemilikan saham asing
memiliki pengaruh terhadap kinerja kenangan. Hasil penelitian menunjukkan nilai
t sebesar -0,189 dengan tingkat signifikan sebesar 0,851 berada lebih besar dari
0,05. sehingga hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis 2 yang diajukan.
Dapat disimpulkan bahwa Ho diterima dan Hw ditolak karena tidak memenuhi

persyaratan schingga dapat disimpulkan bahwa kepemilikan saham asing tidak
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memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan.
4.2.2.4.3 Pengaruh CEQ's National Culture terhadap Kinerja Keuangan

Pengujian hipotesis 3 didasarkan pada pada model 1 dimana dalam
penelitian ini adalah untuk menguji apakah CEQ’s national culture memiliki
pengaruh terhadap kinerja keuangan namun dengan arah negatif. Hasil penelitian
menunjukkan nilai t sebesar 3,166 dengan tingkat signifikan sebesar 0,002 berada
lebih kecil dari 0,05, Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa Ho diterima dan Ha
ditolak karena tidak memenuhi persyaratan schingga dapat dismpulkan bahwa
CEO’s national culture memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap Kinerja

keuangan.
42244 Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan

Pengujian hipotesis 4 didasarkan pada pada model 2 dimana dalam
penelitian ini adalah untuk menguji apakah kinerja lingkungan mempengaruhi nilai
perusahaan. Hasil penelitan menunjukkan nilai t sebesar 5.442 dengan tingkat
signifikan sebesar 0,000 berada lebih kecil dari 005. Hasil tersebut dapat
disimpulkan bahwa He ditolak dan Hus diterima karcna memenuhi persyaratan
sehingga dapat disimpulkan bahwa kinerja lingkungan mempengaruhi secara

positif signifikan nilai perusahaan.
4.2.2.4.5 Pengaruh Kepemilikan Saham Asing terhadap Nilai Perusahaan

Pengujian hipotesis 5 didasarkan pada pada model 2 dimana dalam
penclitian ini adalah untuk menguji apakah kepemilikan saham asing memiliki

pengaruh terhadap kinerja keuangan. Hasil penelitian menunjukkan nilai t sebesar
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1,025 dengan tingkat signifikan sebesar 0,309 berada lebih besar dari 0,05, hasil
tersebut disimpulkan bahwa H. diterima dan Has ditolak hasil penelitian ini tidak
mendukung hipotesis 2 yang diajukan, karena tidak memenuhi persayaratan
sehingea dapat disimpulkan bahwa kepemilikan saham asing tidak memiliki

pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
4224.6 Pengaruh CEQ's National Culture terhadap Nilai Perusahaan

Pengujian hipotesis 6 didasarkan pada pada model 2 dimana dalam
penelitian ini adalah untuk menguji apakah CEO’s national culmre memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan nilai t sebesar
0,681 dengan tingkat signifikan sebesar 0,499 berada lebih besar dari 0,05, hasil
tersebut dapat disimpulkan bahwa H, diterima dan H.s ditolak sehingga hasil
penclitian ini tidak mendukung hipotesis 6 yang diajukan, karena tidak memenuhi
persyaratan sehingga dapat disimpulkan bahwa CEQ’s national culture tidak

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
4.2.2.4.7 Pengaruh Kinerja Kenangan terhadap Nilai Pernsahaan

Pengujian hipotesis 7 didasarkan pada pada model 2 dimana dalam
penelitian ini adalah untuk menguji apakah kinerja keuangan memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan nilai t sebesar 6239
dengan tingkat signifikan sebesar 0,000 berada lebih kecil dari 0,05, hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa H, ditolak dan H.7 diterima karena memenuhi persyaratan
sehingga dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan memiliki pengaruh yang

signifikan terhadap nilai perusahaan.
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4.3 Pembahasan
4.3.1. Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan pada penelitian ini,
diperoleh bahwa kinerja lingkungan berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja
keuangan.. Nilai koefisien regresi variable kinerja lingkungan sebasar 5093 dengan
nilai signifikansi 0.000 < 0.05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis
pertama diterima yaitu kinerja lingkungan berpengaruh positif signifikan terhadap
kinerja keuangan diterima.

Hasil analisis deskriptif dapat di lihat pada tabel 4.3 rata-rata kinerja
lingkungan 3.1014 dan nilai standar deviasi 0,51862 dengan demikian dapat
diketahui bahwa kinerja lingkungan memiliki nilai variasi yang rendah,
dikarenakan nilai standar deviasi yang dimiliki variable kinerja lingkungan lebih
kecil daripada mean. Sedangkan nilai mean variable kinerja keuangan sebesar
4.3712 dan nilai standar deviasi sebesar 5.48281, dengan hasil tersebut kinerja
keunangan memiliki nilai variasi yang lebih tinggi. Hal itu dikarenakan nilai standar
deviasi yang dimiliki kinerja keuangan lebih besar daripada mean. Dapat
disimpulkan bahwa hipotesis pertama bahwa kinerja lingkungan berpengaruh
positif signifikan terhadap kinerja keuangan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa rata-rata atau sebagian besar
perusahaan dalam sampel memperoleh kinerja lingkungan dalam kate gori biru. Hal
ini menunjukkan bahwa kinerja perusahaan berbasis lingkungan berada di tingkat
menengah, yang berarti banyak perusahaan sampel yang cukup peduli dengan

masalah lingkungan.
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Peningkatan kinerja lingkungan akan memberikan nilai bagi konsumen yang
berarti memberikan rasa percaya kepada konsu men bahwa produk perusahaan
diprodu ksi dalam hal ini adalah merupakan salah satu pengungkapan atas tindakan
yang dilakukan oleh perusahaan yang mana di dalamnya rnencaku p pelaksanaan
n yata dalam penanganan lingkungan hid up. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian sebelumn ya oleh Tahu (2019) bahwa kinerja lingkungan berpengaru h

positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan.

4d d. Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Kiner.ja Keuangan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilaku kan, kepemilikan asing tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Kinerja keuangan perusahaan. Nilai
knrefisien regresi variable kepemilikan asing sebesar -0.004 dengan nilai signifikansi
0.85 1> 0.05 sehingga dapat disirnpulkan bahwa hipotesis kedua kinerja kepemilikan
asing tidak memiliki pengaru h yang signifikan terhadap kinerja keuangan ditolak.

Hasil analisis deskri ptif dapat dilihat pada tabel 4.3, nilai rata-rata kepemilikan
asing sebesar 30.98742 dan nilai standar deviasi sebesar 8.1 2664 dengan demikian
dapat diketahui bahwa kepemilikan asing memiliki variasi data rendah, di karenakan
nilai standar deviasi lebih kecil daripada mean. Sedangkan nilai mean variable
kinerja keuangan sebesar 4.3712 dan nilai standar deviasi sebesar 5.48281,
dengan hasil tersebut kinerja keuangan memiliki nilai variasi yang lebih tinggi. Hal
tersebut menunjukkan bahwa adanya Kketidaksesuaian antara hipotesis, statistic
deskripti f, dan hasil uji hipotesis. Sehingga kepemilikan asing dalam suatu perusahaan

rnasih kurang meningkatkan kinerja keuangan suatu
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perusahaan.

Hal ini dikarenakan meskipun pemegang saham pihak asing tersebut ada dalam
perusahaan, akan tetapi investor rnasih kurang menil ai lebih terhadap keberadaan
mereka. Kepemilikan asing tidak memiliki dampak yang tinggi terhadap kualitas
pelaporan keuangan. Perusahaan yang memiliki pemegang saham asing dan berasal
dari negara rnaju kurang mampu untu k mengadopsi sistem yang lebih baik untu k
meningkatkan sistem mereka yang ada, dengan demikian tujuan kinerja keuangan
yang telah ditetapkan dapat tercapai secara kurang efektif. Kehadiran pemegang
saham yang berasal dari luar negeri kurang menunjukkan skerna pemantauan
tambahan pada operasi perusahaan dalam mencapai kinerja yang ditargetkan.

Penelitian tersebut tidak sejalan dengan penelitian Mareta dan Fitriyah (2017)
yang menyatakan bahwa kepemilikan asing mempunyai pengaruh positif terhadap
kinerja keuangan. Perbedaan hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian sebelu
mn ya disebabkan oleh sifat perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini,
yaitu terdapat kepemilikan yang rendah narnun tinggi dalam kinerja keuangan dan
terdapat perusahaan yang memiliki kepemilikan yang tinggi namun rendah dalam
kinerja keuangan. sehingga dapat disimpulkan bahwa besarn ya kepemilikan asing t

idak selalu searah dengan kinerja keuangan.

4d d. Pengaruh CEO's National Culture terhadap Kiner,ja Keuangan

b4enurut hdsil peneliti<in j<ing dil<iLuk<in, CEO’s nnrionnl ¢ultiur memiliki
pengaruh negatif yang signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan dengan arah

negatif. Nilai koefisiensi regresi variabel kepemilikan asing terhadap kinerja
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keuangan sebesar -0,224 dengan nilai signifikansi 0.002 < 0.003. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa hipotesis ketiga ditolak CEO’s national culture berpengaruh
necgative signifikan terhadap kinerja keuangan.

Hasil analisis deskriptif dapat dilihat pada tabel 4.3, nilai rata-rata CNC
sebesar 48 9563 dan nilai standar deviasi sebesar 8,12664 dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa CEQ'’s national culture memiliki nilai variasi data rendah. Hal
tersebut menunjukkan bahwa adanya ketidaksesuaian antara hipotesis, statistic
deskriptif, dan hasil uji hipotesis. Sedangkan nilai mean variable kinerja keuangan
schesar 4.3712 dan nilai standar deviasi sebesar 548281, dengan hasil tersebut
kinerja keuangan memiliki nilai variasi yang lebih tinggi.

CEO yang berasal dari negara dengan budaya yang kuat justru cenderung
menunjukkan memberikan kinerja keuangan yang rendah. Adanya pengaruh negatif
dari budaya nasional CEO terhadap kinerja keuangan dikarenakan bahwa
kemungkinan CEQ asing masih kurang memahami dengan baik kondisi dan
struktur pasar dalam negeri Indonesia sehingga konsep manajerial dari CEO asing
tidak dapat diterapkan di Indonesia. Hal tersebut tidak sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Limbunan dan Tarigan (2016) yang mengatakan bahwa ada

pengaruh signifikan budaya organisasi terhadap kinerja kenangan.

4.34. Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan

Menurut hasil pengujian, menunjukkan bahwa variabel kinerja lingkungan
menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan dengan
arah positif. Hal ini berarti bahwa perusahaan dengan kinerja lingkungan yang baik

akan meningkatkan nilai perusahaan yang lebih tinggi. Nilai koelisien regresi
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kinerja lingkungan sebesar 5442 dengan nilai signifikansi 0,00 < 005 sehingga
dapat disimpulkan bahwa hipotesis keempat diterima.

Hasil analisis deskriptif dapat dilihat pada tabel 4.3. Nilai mean kinerja
lingkungan sebesar 3,1014 dan nilai standar deviasi sebesar 0,51862 dengan
demikian dapat diketahui bahwa kinerja keuangan memiliki variasi data rendah.
sedangkan nilai mean variable nilai perusahaan sebesar (08867 dan nilai standar
deviasi sebesar 1,01534 dapat diketahui bahwa nilai perusahaan memiliki nilai
variasi data tinggi. Maka dapat disimpulkan bahwa terdapat ketidaksesuian antara
statistic deskriptif dengan uji hipotesis.

Perusahaan yang memperhatikan kepedulian mereka terhadap lingkungan
dengan baik maka hal ini akan menjadikan kepercayaan masyarakat bahwa
perusahaan tidak hanya mengejar kuntungan semata namun juga peduli terhadap
kondisi lingkungan. Kondisi demikian nampaknya cukup menjadi perhatian
investor sehingga investor pun menilai secara positif atas hal ini. Artinya,
perusahaan yang mampu menjaga isu lingkungan dan sosial masyarakat akan
memberikan kesan positif bagi perusahaan tersebut untuk dianggap sebagai
perusahaan yang besar.

Berdasarkan teori, Jika perusahaan sekarang dapat memperhatikan
pengelolaan lingkungan, maka keberadaan perusahaan akan diterima dengan baik
oleh masyarakat, sehingga citra perusahaan akan baik. Investor lebih tertarik pada
perusahaan dengan ecitra yang baik di mata masyarakat, karena hal ini akan
mempengaruhi loyalitas konsumen terhadap pengolahan produk perusahaan.

Artinya perusahaan memperhatikan kinerja lingkungan vang berpengaruh positif
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terhadap nilai perusahaan. Saat ini, dengan banyaknya isu lingkungan yang terjadi,
masyarakat akan menuntut perusahaan untuk memperhatikan dampak sosial dan
lingkungan, Dengan bantuan program yang dibuat oleh Kementerian Lingkungan
Hidup, khususnya PROPER itu sendiri, perusahaan telah menciptakan citra yang
baik bagi masyarakat, yang tentunya akan menarik investor untuk datang ke
perusahaan.Hasil ini mendukung penelitian. penelitian sebelumnya oleh Tjahjono

(2013) maupun Yendrawati dan Tarusnawati (2013).

4.3.5. Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan diperoleh bahwa
kepemilikan asing tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai keuangan
perusahaan. Penelitian ini tidak berhasil membuktikan bahwa jumlah saham yang
dimiliki pihak asing berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien regresi
kepemilikan asing sebesar 1025 dengan nilai signifikansi 0,309 > 0,005, dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa hipotesis kelima ditolak karena kepemilikan
asing tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil analisis deskriptif dapat dilihat pada tabel 4.3. Nilai mean kepemilikan
asing sebesar 27,9338 dan nilai standar deviasi sebesar 30,98742 dengan demikian
dapat diketahui bahwa kinerja keuangan memiliki variasi data tinggi. Nilai mean
variable nilai perusahaan sebesar 08867 dan nilai standar deviasi sebesar 1 01534
dapat diketahui bahwa nilai perusahaan memiliki nilai variasi data tinggi.

Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Prasetysnto
(2013), Sissandhy (2014), dan Mareta dan Fitriyah vang menyebutkan bahwa

kepemilikan asing berpengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan.
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Hal tersebut sejalan dengan teori stakeholders yang menyatakan mengenai
pemegang saham dan manajer menciptakan nilai. Nilai perusahaan merupakan
persepsi investor terhadap perusahaan, yang sering dikaitkan dengan harga saham.
Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan
diukur dengan Tobins Q. Nilai Tobins () yang tinggi akan membuat pasar percaya
akan prospck perusahaan di masa depan, dan hal ini yang diinginkan oleh pemilik
perusahaan, karena nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan tingkat
kesejahteraan pemegang saham perusahaan yang tinggi.

Tak bisa dipungkiri, kehadiran investasi asing dalam perusahaan-perusahaan
dianggap sebagai salah satu hal yang menguntungkan perusahaan. Namun,
nyatanya hingga saat ini investor asing hanya mengambil keuntungan dan kurang

memberikan dampak vang cukup berarti bagi perekonomian.

4.3.6. Pengaruh CEQ’s Nafional Culfure terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, CEQ’s national culture
tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Koefisien
regresi variabel CEO’s national culture terhadap nilai perusahaan sebesar 0,681
dengan signifikansi 0,499 > 005 dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
hipotesis keenam ditolak yaitu CEO’s national culture tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Hasil analisis deskriptif dapat dilihat pada tabel 4.3. Nilai mean CEQ’s
national culture scbesar 48,9565 dan nilai standar deviasi sebesar 8,12664 dengan

demikian dapat diketahui bahwa kinerja kevangan memiliki variasi data rendah.
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Nilai mean variable nilai perusahaan sebesar 08867 dan nilai standar deviasi
sebesar 1,01534 dapat diketahui bahwa nilai perusahaan memiliki nilai variasi data
tinggi.

Hal tersebut tidak sesuai dengan teori stakeholders, dimana CEO dituntut
dalam mempertanggungjawabkan peran atas kegiatan operasional perusahaan agar
berjalan sesuai dengan tujuan yang ingin dicapai, apabila kinerja CEO tersebut
memiliki kinerja vang baik maka nilai perusahaan juga akan meningkat. Namun,
hasil berbeda ditemukan dalam penelitian ini nahwa CEQ’s national culture tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hal itu disebabkan oleh adanya pengaruh dari budaya nasional CEO terhadap
nilai perusahaan menunjukkan bahwa CEO asing tidak selalu memiliki kebijakan
yang kompatibel dengan budaya lokal sehingga dapat menjadi bertentangan dengan
keinginan masyaralat lokal sehingga bisa jadi hal ini menjadikan kontraproduktif
bagi investor lokal. Bagaimanapun, peringkat pada dimensi mungkin bisa berbeda
di antara penduduk negara tersebut. Akhirnya, tidak ada dua individu yang sama
dan oleh karena itu seseorang harus menyadari bahwa kesalahpahaman masih bisa

terjadi hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan sahid (2017)

4.3.7. Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan wvariabel Kinerja keuangan
menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan dengan
arah positif. Hal ini berarti Hipotesis 7 diterima. Hal ini berarti bahwa perusahaan
dengan kinerja keuangan yang baik akan meningkatkan nilai perusahaan yang lebih

tinggi. Nilai koefisien regresi variable kinerja kenangan terhadap nilai perusahaan
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sebesar 6,239 dengan nilai signifikansi 0,00 < 0,005 dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa hipotesis ketujuh diterima yaitu kinerja keuangan berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil analisis deskriptif dapat dilihat pada tabel 4.3. Nilai mean kinerja
kenangan sebesar 43712 dan nilai standar deviasi sebesar 548281 dengan
demikian dapat diketahui bahwa kinerja keuangan memiliki variasi data tinggi.
Nilai mean wvariahle nilai perusahaan sebesar 08867 dan nilai standar deviasi
sebesar 101534 dapat diketahui bahwa nilai perusahaan memiliki nilai variasi data
tinggi. Hasil ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan dapat meningkat akibat
perusahaan memperoleh kinerja keuangan yang lebih baik. Dengan tingkat
operasional yang baik, maka diharapkan perusahaan mampu memperoleh laba yang
tinggi.

Penelitian Ini sejalan dengan yang dilakukan oleh Tjahjono (2013) bahwa
kinerja keuangan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini menjelaskan bahwa kinerja keuangan yang diproksikan ROA yang
lebih baik diperoleh oleh perusahaan maka akan semakin tinggi pula nilai
perusahaan. Semakin tinggi return atau laba yang diperoleh, semakin baik posisi
pemilik perusahaan yang ditunjukkan dengan meningkatnya daya tarik perusahaan
sehingga akan meningkatkan kepercayaan investor dan selanjutnya menjadikan
perusahaan sebagai tempat investasi. Hasil ini sesuai dengan teori legitimasi yang
menyatakan bahwa informasi dalam laporan keuangan yang mencerminkan nilai
perusahaan dapat mempengaruhi investor secara positif untuk menanamkan

modalnya. Jika informasi tersebut memiliki hal positif maka perdagangan saham
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akan meningkat yang berarti pula bahwa nilai perusahaan juga rneningkat.
Berdasarkan hasil tersebut merupakan pendu kung dari penelitian sebelum ya oleh

Pertiwi dan Pratma (2012).
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BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Adanya penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi kinerja keuangan dan nilai perusahaan. Dari hasil analisis data,
pengujian hipotesis, dan pembahasan, maka dapat ditarik kesimpulan dari
penelitian sebagai berikut :

1. Kinerja lingkungan perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap kinerja keuangan. Perusahaan dengan kinerja lingkungan yang baik
akan memiliki kinerja keuangan yang lebih tinggi.

2. Kepemilikan saham asing tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
kinerja keuangan.

3. CEO’s national culture memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap
kinerja keuangan.

4. Kinerja lingkungan perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Perusahaan dengan kinerja lingkungan yang baik
akan memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi.

5. Kepemilikan saham asing tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
nilai perusahaan.

6. CEO’s national culture tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai

perusahaan.
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7. Kinerja keuangan perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Perusahaan dengan kinerja keuangan vang baik akan
memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Meskipun penelitian ini memberikan kontribusi aspek yang berbeda
sebanyak hasil yang diperoleh, beberapa keterbatasan dicapai dalam penelitian ini.

1. Sampel hanya menggunakan data laporan annual report, namun jumlahnya

masih relatif kecil. Kelemahan potensial ini perlu dipertimbangkan dalam
penelitian masa depan.

2. Pengukuran kinerja lingkungan dengan PROPER memberikan sampel yang

terbatas dengan range skor yang pendek yaitu skor | hingga 5.

5.3 Saram

Berdasarkan keterbatasan yang diperoleh, Rekomendasi untuk penelitian masa

depan adalah sebagai berikut:

1. Diusulkan agar penelitian masa depan memasukkan lebih banyak variabel yang
memerlukan studi lebih lanjut dengan hubungan yang kompleks karena adanya
inovasi yang konstan. Termasuk penciptaan praktik perusahaan yang
mendukung keberlanjutan, seperti penelitian pengembangan. Sumber energi
terbarukan merupakan salah satu masalah pengendalian lingkungan.

2. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk memperbanyak rentang waktu dalam

penelitian ini tidak hanya 3 tahun saja.
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LAMPIRAN

Lampiran 1 daftar perusahaan manufaktur

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI

NO KODE EMITEN
1 INTP indocement tunggal prakarsa Thk
2 SMGR | Semen indonesia (persero) Thk
3 TIRT | Tirta mahakam resources Thk
4 AMFG | asahimas flat glass Tbhk
5 TOTO | surya toto indonesia Thk
6 SPMA | suparma Tbk
7 GDST | gunawan dianjaya steel Thk
8 INAI indal alumunium industry Tbk
9 ISSP steel pipe industry of indonesia Thk
10 JPFA | japfa comfeed indonesia Thk
11 MAIN | malindo feedmill Tbk
12 BUDI | budi starch&sweetner Thk
13 CAMP | campina ice cream undustry Thk
14 DLTA | delta djakarta Tbk
15 ICBP infofood CBP sukses makmur Tbhk
16 MLBI | multi bintang indonesia Thk
17 ROTI | nippon indosari corpindo Thk
18 GGRM | gudang garam Thk
19 RMBA | bantoel internasional investama+ D24 Tbk
20 KAEF | kimia farma Thk
21 KLBF | kalbe farma Thk
22 SIDO | industri jamu dan farmasi sido muncul Tbk
23 KINO | kino indonesia Thk
24 MBTOQO | martina berto Thk
25 MRAT | mustika ratu Thk
26 UNVR | unilever Indonesia Thk
27 AUTO | astra otoparts Thk
28 TRIS trisula internasional Tbhk
29 KBLI KMI wire&cable Thk
30 KBLM | kabelindo murni Thk
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Lampiran 2 hasil tabulasi data

Xii

NO Kode Perusahaan | Tahun NP KL | NC KA KK
1 INTP 2017 25024 | 3 238 | 94,19 | 6,44
2018 2,1653 | 4 238 | 92,93 | 4,12
2019 2,2316 | 4 238 | 90,88 | 6,62
2 SMGR 2017 1,3031 | 4 186 | 37,56 | 3,36
2018 13740 | 4 186 | 37,06 | 6,03
2019 12334 | 4 186 | 3524 | 2,97
3 TIRT 2017 0,2742 | 3 186 0,63 | 0,12
2018 0,2710 | 3 186 0,63 | -3,94
2019 0,3318| 3 186 0,60 | -5,78
4 AMFG 2017 0,5314 | 3 287 | 53,39 | 0,62
2018 0,5014 | 3 287 | 53,00 | 0,08
2019 0,5114 | 4 287 | 51,58 | -151
5 TOTO 2017 1,4246 | 3 186 | 40,42 | 9,87
2018 -0,1270 | 3 186 | 40,42 | 11,97
2019 -0,1174 | 3 186 | 40,47 | 4,82
6 SPMA 2017 D GRS 186 | 4569 | 3,78
2018 0,2846 | 3 186 0,23 | 4,04
2019 0,3308 | 3 186 0,24 | 5,52
7 GDST 2017 0,2607 | 3 287 0,05| 0,80
2018 0,7324 | 3 287 0,06 | -6,49
2019 0,6429 | 3 287 0,06 | 1,52
8 INAI 2017 0,2597 | 3 186 122 | 3,18
2018 (21650 s 186 1,21 2,89
2019 0,2380 | 3 186 123 | 2,77
9 ISSP 2017 M 18sa |8 186 | 13,12 | 0,14
2018 0,0834 | 3 186 9,73 | 0,75
2019 0,1713] 3 186 | 1458 | 2,89
10 JPFA 2017 0,7470 | 3 150 | 9141 | 5,23
2018 1,1121 | 3 150 | 64,08 | 9,78
2019 0,7761| 3 150 | 5243 | 7,48
11 MAIN 2017 0,6938 | 3 180 | 93,74 | 1,20
2018 0,7922 | 3 180 | 89,80 | 6,56
2019 0,5968 | 3 180 | 57,27 | 3,28
12 BUDI 2017 0,3879 | 3 186 | 31,37 | 1,55
2018 0,3319| 3 186 | 31,37 | 1,49
2019 0,3456 | 3 186 | 31,35 | 2,13
13 CAMP 2017 53522 | 3 186 0,07 | 3,59




2018 1,4840 | 3 186 0,07 | 6,17
2019 15122 | 3 186 0,07 | 7,26
14 DLTA 2017 1,9873 | 3 234 | 58,33 | 20,87
2018 2,1390 | 3 234 | 58,33 | 22,19
2019 3,0604 | 3 234 | 58,33 | 22,29
15 ICBP 2017 3,1154 | 4 186 9,89 | 11,21
2018 34744 | 4 186 | 10,91 | 13,56
2019 3,2407 | 4 186 | 10,91 | 13,85
16 MLBI 2017 11,6258 | 3 186 | 97,18 | 52,67
2018 11,8377 | 2 186 | 93,38 | 42,39
2019 11,9368 | 3 186 | 93,18 | 41,63
17 ROTI 2017 1,6026 | 3 150 | 63,94 | 2,97
2018 1,5987 | 3 150 | 69,86 | 2,89
2019 1,6569 | 3 150 | 64,44 | 5,05
18 GGRM 2017 1,8229 | 3 186 | 85,00 | 11,62
2018 2,0201 | 3 186 | 11,00 | 11,28
2019 0,9868 | 3 186 9,90 | 13,83
19 RMBA 2017 CQI2 SRS 189 | 92,38 | -4,32
2018 -0,1687 | 3 189 | 92,48 | -3,23
2019 -0,1416 | 2 189 | 92,48 | 0,30
20 KAEF 2017 0,2233 | 3 186 0,75| 5,44
2018 0,2132 | 3 186 0,62 | 4,72
2019 0,2337 | 3 186 0,13 | 0,09
21 KLBF 2017 4,3270 | 3 186 | 29,08 | 14,76
2018 3,4968 | 4 186 | 30,33 | 13,76
2019 3,3691 | 4 186 | 24,56 | 12,52
22 SIDO 2017 2,1558 | 4 186 5,20 | 16,90
2018 3,4430 | 4 186 5,20 | 19,89
2019 5,0555 | 4 186 5,20 | 22,84
23 KINO 2017 0,7461 | 3 186 | 17,92 | 3,39
2018 0,9547 | 3 186 | 18,19 | 4,18
2019 09706 | 2 186 | 17,19 | 10,98
24 MBTO 2017 -0,0089 | 2 186 3,53 | -3,61
2018 0,1389 | 2 186 3,53 | 17,61
2019 0,2355| 3 186 3,53 | -8,33
25 MRAT 2017 -0,3327 | 2 186 | 16,10 | -0,26
2018 -0,3161 | 2 186 | 15,97 | -0,44
2019 -0,3437 | 2 186 6,18 | 0,02
26 UNVR 2017 22,8657 | 3 221 | 93,78 | 37,05

Xii




2018 17,6377 | 3 221 | 93,04 | 44,68
2019 15,8502 | 3 221 | 93,10 | 35,80
27 AUTO 2017 0,5896 | 3 186 | 1564 | 3,71
2018 0,3586 | 3 186 | 14,64 | 4,28
2019 0,2995| 3 186 | 1564 | 5,10
28 TRIS 2017 -0,3079 | 3 186 2,61 | 994
2018 -0,0176 | 3 186 2,34 | 9,90
2019 0,4922 | 3 186 2,03 | 4,06
29 KBLI 2017 0,3620 | 2 186 | 11,91 | 64,59
2018 0,0772 | 2 186 7,26 | 64,59
2019 0,2024| 3 186 | 11,11 | 63,17
30 KBLM 2017 0,1706 | 3 186 3,56 | 1,05
2018 0,1175| 2 186 313 | 111
2019 0,1562 | 3 186 301 122
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Lampiran 3 Hasil Output SPSS

Deskriptif Statistik

N Minimum | Maximum | Mean Std. Deviation
KL 69 2.00 4.00 3.1014 |[.51862
CNC 69 37.50 71.75 48.9565 |8.12664
KA 69 .05 94.19 27.9338 |30.98742
KK 69 -8.33 19.89 43712 |5.48281
NP 69 -.34 3.50 .8867 1.01534
Valid N
(listwise) o9

Uji Normalitas Multivariate Kedua

Unstandardized

Unstandardized

Residual 1 Residual 2

N 69 69
Normal Parameters®®  Mean .0000000 .0000000

Std.

\ = 4.57885468 56755283
Most Extreme Absolute 074 103
Differences Positive 074 103

Negative -.052 -.070
Test Statistic 074 1183
Asymp. Sig. (2-tailed) .200¢4 .068°

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Xii




Uji Multikolinieritas

Model 1 Model 2

Tolerance VIF Tolerance VIF
KL 0.961 1.040 0.728 3
KA 0.964 1.037 0.964 1.038
CNC 0.979 1.022 0.848 1.180
KK - - 0.697 1.434

Uji Heteroskedastisitas
Model 1 Model 2
t Sig t Sig

KL 1.485 0.142 0.562 0.576
KA -0.854 0.396 -0.888 0.378
CNC -0.351 0.727 -0.198 0.843
KK - - 1.508 0.136

Uji Autokorelasi
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Model DW Du 4-Du Keterangan
Model 1 1,994 1,702 2,298 Bebas autokorelasi
Model 2 1,931 1,734 2,266 Bebas autokorelasi
Hasil Uji Regresi
Model 1 Model 2
Koef T Sig. Koef T Sig.

Konstanta | -0.376 -0.082 0.935 -2.624 -4.562 0.000

KL 5.093 4.559 0.000 0.872 5.442 0.000

KA -0.004 -0.189 0.851 0.002 1.025 0.309

CNC -0.224 -3.166 0.002 0.006 0.681 0.499

KK 0.097 6.239 0.000

F 9.399 35.207

Sig F 0.000 0.000

Adj R? 0.270 0.668
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