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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 

terpilih 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. 

CEO'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, CEO'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) CEO’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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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 

masa depan 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, 20 15 ). 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, 20 17) 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 pengaru h kinerja lingkungan, CñN’N Dri/ir›Dri/ I u/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 CñN’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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4. Untuk mengetahui pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan; 

 
5. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan asing terhadap nilai perusahaan; 

 
6. Untuk mengetahui pengaruh CñN ’.v n‹ition‹il ‹ ulturr 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/ ‹ ulture 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. lnteraksi 

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  .ttokrh‹›lñrt  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 eholñer. (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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Argentina 

Australia 

Austria 
Belgium 

Brazil 
Chile 
Colurnbia 

Costa Rica 
Denmark 
Equador 
Finland 
France 

Germany 
Great Britain 
Greece 
Guatemala 
Hongkong 
Indonesia 
India 

Iran 
Ireland 
Israel 
Italy 

Japan 

Korea 
Malaysia 
Mexico 

Netherland 
Norway 

New Zealand 
Pakistan 
Phillipines 
Portugal 
South Africa 
Salvador 

Singa}x›re 
Spain 
Taiwan 
Thailand 
USA 

Power 

Di.stance 

49 

36 
l l 

65 
69 
63 
67 
35 

1 8 
78 
33 

68 
35 
35 
60 
95 
68 

78 
77 
58 
28 

1 3 
50 
54 

60 
104 
81 
38 
3 1 

22 

55 
94 
63 
49 

66 
74 
57 

58 
64 

40 

Individuali.em- 

Cof/ectivism 

4fi 

90 
53 

75 
38 
23 
13 
15 

74 
8 

63 

71 
67 
89 
35 
6 

25 

14 
48 
41 
70 

54 
76 
46 

18 
26 
26 
80 
69 

79 

14 
32 
27 
65 

19 
20 
51 

17 
20 

91 

Masculinity- 

Femininity 

56 

6 1 
79 

54 
49 
28 
64 
21 

42 
63 
26 

43 
66 
66 
57 
37 
57 

4ti 
56 
43 
68 

47 
70 
95 

39 
50 
69 
14 
8 

58 

50 
64 
3 1 
63 

40 
4S 
42 

45 
34 

62 

Uncertainty 

Avoidance 

8fi 

5 I 
70 

94 
76 
86 
80 
86 

23 
67 
59 

86 
65 
35 

1 1 2 
10 I 
29 

48 
40 
59 
35 

8 I 
75 
92 

85 
36 
82 
53 
50 

49 

70 
44 
104 
49 

94 
8 
86 

69 
64 

46 

 

Sumber: Sumantri dan Suharnorno (201 1) 

Negara 

di 40 Negara 
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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  W id yawati  (20 1 5)  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. lndikator nilai perusahaan lain yang berada di 

pasar modal bagi perusahaan yang menerbitkan saham yang di perjualbelikan di bursa. 

Selain  itu , rnenurut  Peniwi, dkk (20 1 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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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 ‹›ri A.tsrr (ROA). 

Salah satu yr‹›{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  prat ma,  20 1 2)  . 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 norir›nof ‹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: 
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Kinerja 

keuangan 

 

 

 

 

Hfi Xj 

C EO’s National 

Culture 

 

 
Kepemilikan asing 

Y, 

Nilai 

rusahaan 

 

Kinerj‹i 

Lingkung‹inn 
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C»ambar 2.1 Kerangka Pemikiran Tenritis. 
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BAB III 

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  sat u  variabel  atau lebih (s’ariabel 

yang berdiri  sendiri  atau  variabel  bebas)  tanpa membuat perbandingan 

variabel itu sendiri dan mencari hubungan dengan variabel lain” 

 

3 d      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. I 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 fi‹›sivr 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 I 7- 

 
2019. 

 
3 d Sumber dan Jenis Data 

Menurut Su gi yono (20 1 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 I 6- 2018. 

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

3.3.I I 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 nnti‹›nnl ‹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’ariabe1 

independen dan dependen menjadi hu bungan yang tidak langsung dan tidak 
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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- I (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 1 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 kc›efisien 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 (dl) atau DW 

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

 

 

 

 
3.6J.4 LI.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.tiles1 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 A.l LI.ji Signifikansi Parameter Indi dual (LI.ji 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 . I ika tr, , ,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. I ika ti i , > turn, maka ditolak dan diterima yang berarti bahwa ada pengaruh yang 

signifikan dari masing-masing v’ariabel independen terhadap v’ariabe1 dependen 

secara partial. T table dilihat dengan derajat bebas = n-(k- I ); 

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

 

 

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

 
Uji F disini bertujuan untu k mengetahui apakah v’ariabel bebas mempunyai 

pengaru h yang sama terhadap v’ariabe1 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 I . 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 ‹ ‹›.t.t-.sr‹ rir›nn1 relatif rendah karena sebaran yang besar 

antar setiap pengarnatan, sedangkan untuk data time series cenderung memiliki 

kr›efisien deterrninasi yang tinggi (Ghozali, 2013). 
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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 - 17.6 I 64.59 9.487 I 15.4479 I 

N P 90 - .34 22.87 1 .9689 3.92643 

Valid N 

(list wise) 

 

90 

    

Sumber : Hasil output SPSS, 202 I 

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 4.9 

Hasil U,ji Regresi 

 Model I 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 I .025 0.309 

C NC -0.224 -3.1 66 0.002 0.006 0.68 I 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 I 

 

 
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 I 

KK = -0,376 + 5,093 KL — 0,004 KA — 0,224 C NC + e 

Dari rnrxlel tersebut dapat diketahui bahwa  konstanta  memiliki  nilai  

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 kinerja keuangan menunjukkan arah negatif sebesar -0,376 

apabila semua variabel independent (kinerja lingkungan, kepemilikan asing, 

dan CEO’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 kinerja 

keuangan. 

c. 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. 

d. Nilai koefisien CEO’s nnri‹›m/ ‹ ultui r sebesar -0,224, mempunyai arah 

negatif dengan demikian, berar ti setiap peningkatan CEO’s noturbo1 

‹ ultiu e, maka kinerja keuangan rnengalami penurunan sebesar 0,224. 

2. M rxlel regresi 2 

N P = - 2,624 + 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 in tions1 

‹ ultiu r, dan kinerja keuangan) juga bernilai konstan. 

b. 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. 

c. 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. 

d. Nilai koefisien CE O’s notions1 t ulture sebesar 0,006, mempunyai arah 

}xisitif dengan demikian, berarti setiap peningkatan C EO's notions1 

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

e. Nilai koefisien kinerja keuangan sebesar 0,097, mempunyai arah positif 

dengan demikian, berarti setiap peningkatan kinerja keuangan, maka nilai 

perusal»an rnengalami peningkatan sebesar 0,097. 
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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 

kr›efisien regresi variable kepemilikan asing sebesar -0.004 dengan  nilai signifikansi 

0.85 I > 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  4.37 1 2  dan  nilai  standar  deviasi sebesar 5.48281, 

dengan hasil tersebut kinerja keuangan memiliki nilai variasi yang lebih tinggi. Hal 

tersebut menunjukkan bahwa adanya ketidaksesuaian 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 h‹isil peneliti‹in j ‹ing dil‹iLu k‹in, CEO’s nnri‹›nn1 ‹ ultiu r memiliki 

pengaruh negatif yang signifikan terhadap kinerja keuangan  perusahaan  dengan arah 

negatif. Nilai koefisiensi regresi variabel kepemilikan asing terhadap kinerja 
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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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LAMPIRAN  

 

Lampiran 1 daftar perusahaan manufaktur  

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

 

NO KODE EMITEN 

1 INTP indocement tunggal prakarsa Tbk 

2 SMGR Semen indonesia (persero) Tbk 

3 TIRT Tirta mahakam resources Tbk 

4 AMFG asahimas flat glass Tbk 

5 TOTO surya toto indonesia Tbk 

6 SPMA suparma Tbk 

7 GDST gunawan dianjaya steel Tbk 

8 INAI indal alumunium industry Tbk 

9 ISSP steel pipe industry of indonesia Tbk 

10 JPFA japfa comfeed indonesia Tbk 

11 MAIN malindo feedmill Tbk 

12 BUDI budi starch&sweetner Tbk 

13 CAMP campina ice cream undustry Tbk 

14 DLTA delta djakarta Tbk 

15 ICBP infofood CBP sukses makmur Tbk 

16 MLBI multi bintang indonesia Tbk 

17 ROTI nippon indosari corpindo Tbk 

18 GGRM gudang garam Tbk 

19 RMBA bantoel internasional investama+ D24 Tbk 

20 KAEF kimia farma Tbk 

21 KLBF kalbe farma Tbk 

22 SIDO industri jamu dan farmasi sido muncul Tbk 

23 KINO kino indonesia Tbk 

24 MBTO martina berto Tbk 

25 MRAT mustika ratu Tbk 

26 UNVR unilever Indonesia Tbk 

27 AUTO astra otoparts Tbk 

28 TRIS trisula internasional Tbk 

29 KBLI KMI wire&cable Tbk 

30 KBLM kabelindo murni Tbk 
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Lampiran 2 hasil tabulasi data  

NO Kode Perusahaan Tahun NP KL NC KA KK 

1 INTP 2017 2,5024 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 1,3740 4 186 37,06 6,03 

    2019 1,2334 4 186 35,24 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 -1,51 

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 0,3117 3 186 45,69 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 1,22 3,18 

    2018 0,2165 3 186 1,21 2,89 

    2019 0,2380 3 186 1,23 2,77 

9 ISSP 2017 0,1313 3 186 13,12 0,14 

    2018 0,0834 3 186 9,73 0,75 

    2019 0,1713 3 186 14,58 2,89 

10 JPFA 2017 0,7470 3 150 91,41 5,23 

    2018 1,1121 3 150 64,08 9,78 

    2019 0,7761 3 150 52,43 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 5,3522 3 186 0,07 3,59 
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    2018 1,4840 3 186 0,07 6,17 

    2019 1,5122 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 3,4744 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 -0,2191 3 189 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 0,9706 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 
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    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 15,64 3,71 

    2018 0,3586 3 186 14,64 4,28 

    2019 0,2995 3 186 15,64 5,10 

28 TRIS 2017 -0,3079 3 186 2,61 9,94 

    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 3,13 1,11 

    2019 0,1562 3 186 3,01 1,22 
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Lampiran 3 Hasil Output SPSS 

 
Deskriptif Statistik 
 

 

             

Uji Normalitas Multivariate Kedua 

 

 

 

 

 

 

 

Unstandardized 

Residual 1 

Unstandardized 

Residual 2 

N 69 69 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 .0000000 

Std. 

Deviation 
4.57885468 .56755283 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .074 .103 

Positive .074 .103 

Negative -.052 -.070 

Test Statistic .074 .103 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d .068c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

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

           

 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 4.3712 5.48281 

NP 69 -.34 3.50 .8867 1.01534 

Valid N 

(listwise) 
69     
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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 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 R2 0.270   0.668   
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