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Abstract

The increasingly stringent development of the business world makes companies have to create
and produce good corporate value, with good corporate values, the company will be seen as good by
stakeholders (stakeholders). Firm value is a reflection of shareholders' perceptions of the company in
relation to stock prices. Shareholders' prosperity will be guaranteed when the company's value is
high, so that shareholders' confidence in the company's prospects will increase. This study was
conducted with the aim of examining the effect of environmental performance (PROPER), financial
performance, foreign ownership, managerial ownership, and public ownership on firm value in
manufacturing companies listed on the IDX. Analysis of the data used is multiple linear regression
technique with sampling using purposive sampling method. The sample in this study were 48
companies for 3 years. The results of this study indicate that foreign ownership, managerial
ownership, and public ownership have no effect on firm value, then environmental performance
(PROPER) and financial performance have a positive effect on firm value.

Keywords: firm value, environmental performance, financial performance, foreign ownership,
managerial ownership and foreign ownership.

PENDAHULUAN

Perkembangan jaman yang semakin canggih dan modern pada era sekarang ini
mengharuskan setiap orang harus mampu menyesuaikan diri dan selalu up to date tentang
informasi yang berkembang di lingkungan masyarakat. Begitu pula dengan perkembangan
dunia bisnis yang semakin ketat membuat perusahaan harus menciptakan dan menghasilkan
nilai perusahaan yang baik, dengan nilai perusahaan yang baik maka perusahaan akan
dipandang bagus oleh para pemangku kepentingan (stakeholder) (Harningsih et al., 2019;
Yuesti et al., 2016). Seiring meningkatnya dunia usaha yang berkembang pesat saat ini,
menjadi daya tarik masyarakat untuk melakukan investasi pada perusahaan yang sudah go
public.

Nilai perusahaan adalah cerminan persepsi pemegang saham atas perusahaan dalam
kaitannya dengan harga saham (Suryandari et al, 2021). Kemakmuran pemegang saham akan
terjamin ketika nilai perusahaan tinggi, sehingga kepercayaan pemegang saham terhadap
prospek perusahaan akan semakin meningkat (Mardiana & Wuryani, 2019; Rustiarini et al.
2021).

Kinerja lingkungan adalah kinerja perusahaan dalam menciptakan lingkungan yang baik
(Kusuma & Dewi, 2019). Kinerja lingkungan dapat dinilai melalui Program Penilaian
Peringkat Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup (PROPER) oleh
Kementrian Lingkungan Hidup (KLH). Penelitian Kurnia et al., (2018) membuktikan bahwa
kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Tjahjono (2013) yang
menyatakan bahwa kinerja lingkungan tidak mempengaruhi nilai perusahaan.
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Kinerja keuangan merupakan gambaran setiap hasil ekonomi yang mampu diraih oleh
perusahaan pada periode tertentu melalui aktivitas-aktivitas perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan secara efektif dan efisien (Chanifah et al., 2019). Penelitian Harningsih et al.,
(2019) membuktikan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Carningsih (2010) membuktikan bahwa kinerja keuangan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.

Kepemilikan asing merupakan porsi outstanding share yang dimiliki oleh investor atau
pemodal asing yakni perusahaan yang dimiliki oleh perorangan, badah hukum, pemerintah
yang berstatus berada diluar negeri terhadap seluruh jumlah modal saham yang beredar
(Yoantha, 2015). Penelitian Rahayu & Wirakusuma (2019) membuktikan bahwa kepemilikan
asing berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Nuraini (2016) membuktikan bahwa
kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kepemilikan manajerial diartikan sebagai persentase saham yang dimiliki oleh pihak
manajemen yang meliputi komisaris dan direksi yang secara aktif ikut dalam pengambilan
keputusan perusahaan (Midiastuty & Machfoedz, 2013). Tujuan utama dari perusahaan adalah
memaksimalkan keuntungan yang dilakukan oleh pihak manajemen sehingga dapat
meningkatkan kesejahteraan pemilik perusahaan. Apabila harga saham di suatu perusahaan
meningkat, maka kesejahteraan pemegang saham juga akan meningkat (Dewi & Abundanti,
2019). Penelitian Cita & Sumadi (2019) membuktikan bahwa kepemilikan manajerial
memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Shalini (2020) menemukan bahwa
kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Kepemilikan publik merupakan jumlah saham yang dimiliki oleh masyarakat (Monika,
2019). Kepemilikan saham oleh publik terlihat dari persentase saham biasa yang dimiliki oleh
publik dengan kepemilikan saham di bawah lima persen baik individu atau institusi yang
berada di luar manajemen dan tidak memiliki hubungan istimewa dengan perusahaan (Rozak,
2012). Putri & Nuzula (2018) menemukan bahwa kepemilikan publik berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Adnantara (2013) menyatakan bahwa kepemilikan publik tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan latar belakang dan uraian diatas masih ada perbedaan hasil penelitian dari
penelitian-penelitian terdahulu, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian kembali
yang berjudul Pengaruh Kinerja Lingkungan (PROPER), Kinerja Keuangan, Kepemilikan
Asing, Kepemilikan Manajerial, dan Kepemilikan Publik terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal menjelaskan alasan-alasan perusahaan dalam memberikan informasi
laporan keuangan pada pihak eksternal (Padmayanti et al., 2019). Teori ini berfungsi
memberikan kemudahan bagi investor untuk mengembangkan sahamnya yang dibutuhkan
oleh manajer perusahaan dalam menentukan arah atau prospek kedepannya. Nilai perusahaan
dapat ditingkatkan dengan mengurangi asimetri informasi, caranya dengan memberikan sinyal
kepada pihak luar berupa informasi keuangan yang dapat dipercaya. Dengan demikian dapat
mengurangi ketidakpastian mengenai prospek pertumbuhan perusahaan pada masa yang akan
datang (Padmayanti et al., 2019).

Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan (agency theory) menjelaskan bahwa hubungan agensi muncul ketika
satu orang atau lebih (principal) memperkerjakan orang lain (agent) untuk memberikan suatu
jasa dan kemudian mendelegasikan wewenang pengambilan keputusan kepada agent tersebut
(Jensen & Meckling, 1976). Jensen & Meckling (1976), menjelaskan dalam hubungan
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keagenan, jika kedua belah pihak tersebut mempunyai tujuan yang sama untuk
memaksimumkan nilai perusahaan, maka diyakini agent akan bertindak dengan cara yang
sesuai dengan kepentingan principal. Ketika hubungan keagenan ini telah dapat terjalin
dengan baik, selain diyakini dapat memaksimumkan nilai perusahaan maka selanjutnya dapat
meningkatkan minat investor untuk menanamkan sahamnya pada perusahaan tersebut.
Pengaruh Kinerja Lingkungan (PROPER) terhadap Nilai Perusahaan
Kinerja lingkungan adalah kinerja perusahaan dalam menciptakan lingkungan yang

baik (Kusuma & Dewi, 2019). Aktivitas pengelolaan lingkungan suatu perusahaan dapat
dilihat dari kinerja lingkungan yang dimiliki perusahaan. Kinerja lingkungan dilakukan
sebagai penilaian terhadap aktivitas perusahan dalam upaya mengelola, menjaga dan
memperbaiki kelestarian lingkungan sekitar. Hasil penelitian dari Kurnia et al., (2018)
membuktikan bahwa kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Penelitian Monica (2017) membuktikan bahwa kinerja lingkungan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Rustiarini (2010) yang menyatakan bahwa perusahaan yang
memiliki kinerja lingkungan dan sosial yang baik akan direspon positif oleh investor melalui
peningkatan harga saham. Berdasarkan penjelasan tersebut diatas, maka hipotesis yang
dikembangkan adalah:
H;: Kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan merupakan salah satu faktor penting yang dipertimbangkan oleh para
investor dalam menentukan investasi saham (Harningsih et al., 2019). Kinerja keuangan suatu
perusahaan menunjukkan kaitan yang cukup erat dengan penilaian mengenai sehat atau tidak
sehatnya suatu perusahaan (Marfuah & Nindya, 2017). Penelitian yang dilakukan Akmalia et
al., (2017) membuktikan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Nilai perusahaan yang baik ini akan menarik investor-investor untuk berinvestasi
di perusahaan tersebut dengan harapan mereka akan mendapatkan keuntungan (dividen)
(Akmalia et al., 2017). Mariani & Suryani (2018) dan Widhiastuti dan Latrini (2015) juga
membuktikan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan penjelasan tersebut diatas, maka hipotesis yang dikembangkan adalah:
H,: Kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Nilai Perusahaan

Kepemilikan asing merupakan porsi outstanding share yang dimiliki oleh investor atau
pemodal asing yakni perusahaan yang dimiliki oleh perorangan, badan hukum, pemerintah
yang berstatus berada diluar negeri terhadap seluruh jumlah modal saham yang beredar
(Yoantha, 2015). Perusahaan dengan persentase kepemilikan asing yang tinggi diduga dapat
meningkatkan kinerja perusahaan karena manajemen dengan kepemilikan asing dapat lebih
fokus dan lebih efisien dalam mengarahkan kegiatan operasional perusahaan, sehingga tujuan
memaksimalkan profit dapat tercapai (Fitria et al., 2014). Penelitian Rahayu & Wirakusuma
(2019) membuktikan bahwa kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Penelitian yang dilakukan oleh Ayem & Boe (2019) juga membuktikan bahwa kepemilikan
asing berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sebuah portofolio yang mengandung
saham-saham domestik dan asing menawarkan resiko yang lebih rendah dan tingkat
pengembalian yang lebih tinggi bagi investornya dibanding portofolio yang hanya
mengandung saham-saham domestik. Hal tersebut bisa menjadi pertimbangan bagi pemegang
saham. Berdasarkan penjelasan tersebut diatas, maka hipotesis yang dikembangkan adalah:
Hs: Kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan

Kepemilikan manajerial adalah pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam
pengambilan keputusan perusahaan (manajer, direktur, atau komisaris) dan juga diberikan
kesempatan untuk ikut memiliki saham perusahaan (pemegang saham) (Suastini et al., 2016).
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Kepemilikan manajerial juga berarti manajer di suatu perusahaan sebagai pemegang saham.
Hal ini ditunjukkan dengan persentase kepemilikan saham perusahaan oleh manajer
(Kusumaningtyas, 2015). Penelitian yang dilakukan Dewi & Abundanti (2019) membuktikan
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Apabila
proporsi kepemilikan manajerial pada suatu perusahaan itu besar, maka manajemen akan
cenderung lebih giat dalam meningkatkan nilai perusahaan untuk kepentingan pemegang
saham dimana pemegang sahamnya adalah dirinya sendiri. Penelitian Suastini et al., (2016)
juga membuktikan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut diatas, maka hipotesis yang dikembangkan
adalah:
H.: Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kepemilikan Publik terhadap Nilai Perusahaan

Kepemilikan publik merupakan jumlah saham yang dimiliki oleh masyarakat
(Sulistyani, 2018). Presentase kepemilikan publik yang besar akan turut pula meningkatkan
nilai perusahaan karena adanya campur tangan agar suatu perusahaan menerapkan
pengelolaan perusahaan yang baik. Penelitian yang dilakukan Sulistyani (2018) membuktikan
bahwa kepemilikan publik berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan saham
oleh publik terlihat dari persentase saham biasa yang dimiliki oleh publik dengan kepemilikan
saham di bawah lima persen baik individu atau institusi yang berada di luar manajemen dan
tidak memiliki hubungan istimewa dengan perusahaan. Meningkatnya pemilik saham publik
akan mendorong perusahaan lebih transparan disertai dengan semakin besar peluang
terpilihnya dewan direksi dari luar, yang nantinya akan mempengaruhi kinerja perusahaan.
Penelitian Imelda (2021) membuktikan bahwa kepemilikan publik berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Penelitian Pramukti et., al (2019) juga membuktikan bahwa
kepemilikan publik berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan
tersebut diatas, maka hipotesis yang dikembangkan adalah:
Hs: Kepemilikan publik berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN

Lokasi penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang tedaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang menyediakan data laporan keuangan dengan mengakses dan
mengunduh situs resmi Bursa Efek Indonesia melalui website www.idx.co.id. Objek dari
penelitian ini adalah kinerja lingkungan (PROPER), kinerja keuangan, kepemilikan asing,
kepemilikan manajerial, kepemilikan publik dan nilai perusahaan.

Definisi Operasional Variabel
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan cerminan dari seberapa besar penilaian pemegang saham
terhadap perusahaan secara keseluruhan. Variabel dependen vyaitu nilai perusahaan
diproksikan dengan rasio Tobin’s Q (Mardiana & Wuryani, 2019). Rasio ini dapat dihitung
dengan rumus:

Tobin’s = (Closing pice x jumlah saham berear) + Liabilitas..............cccceveieniniennnnnns (1)

Total Aset

Kinerja Lingkungan

Variabel independen yaitu kinerja lingkungan diproksikan dengan peringkat PROPER.
Peringkat PROPER dikategorikan kedalam lima peringkat warna dengan skor sebagai berikut,
skor lima untuk peringkat emas, skor empat untuk peringkat hijau, skor tiga untuk peringkat
biru, skor dua untuk peringkat merah dan skor satu untuk peringkat hitam (Mardiana &
Wuryani, 2019). Cara pengukurannya menggunakan variabel dummy, yaitu diberikan nilai
dari 1-5 sesuai dengan warna/peringkat Proper.
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Kinerja Keuangan

ROA merupakan pengukuran mengenai kemampuan pihak manajer dalam mengelola
aset yang digunakan untuk menghasilkan laba. Kinerja keuangan perusahaan diproksikan
dengan Return on Asset (ROA) (Rachman, 2014). ROA merupakan ukuran kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi perusahaan dengan memanfaatkan aktiva
yang dimiliki perusahaan. ROA dihitung dengan rumus laba bersih setelah pajak dibagi total
aktiva. Mengukur ROA pada kinerja keuangan ini dapat dihitung dengan rumus sebagai
berikut: (Rachman, 2014)

ROA = Laba Bersih Setelah Pajak .......c.cccccevieiiiiiiiiieiie e (2

Total Aset

Kepemilikan Asing
Kepemilikan asing diukur dengan menggunakan perbandingan antara jumlah
kepemilikan saham yang dimiliki oleh pihak asing dengan jumlah saham yang beredar
(Julekhah & Rahmawati, 2019). Rumus untuk kepemilikan asing yaitu sebagai berikut:
Kepemilikan Asing = Kepemilikan Saham ASIiNg X 100%0 .....cccocevvvrenenieneninesieienes (3)
Jumlah Saham yang Beredar

Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial diukur dengan menggunakan variabel dummy, yaitu diberi kode
1 jika perusahaan memiliki kepemilikan manajerial dan diberi kode O jika perusahaan tidak
memiliki kepemilikan manajerial.
Kepemilikan Publik

Kepemilikan saham oleh publik dapat dilihat pada laporan tahunan perusahaan.
Besarnya kepemilikan publik yang dimiliki oleh perusahaan yaitu dengan melihat jumlah
kepemilikan lembar saham publik terhadap total lembar saham perusahaan (Julekhah &
Rahmawati, 2019). Rumus kepemilikan publik yaitu sebagai berikut:

KEP = Jumlah Kepemilikan Lembar Saham Publik X 10090 ........cccocervererinencnenennnnn. 4)

Total Lembar Saham Perusahaan
Populasi merupakan wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek yang

mempunyai kuantitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari
dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2018:119). Populasi dalam penelitian ini
sebanyak 48 perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode
penentuan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode purposive
sampling. Dari kriteria yang telah ditetapkan, maka dapat ditentukan sampel yang digunakan
pada penelitian ini sebanyak 48 perusahaan dengan 144 amatan
Metode Pengumpulan Data

Pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan membaca dan mempelajari
tulisan-tulisan berupa buku, literature, dan sumber bacaan lainnya yang berkaitan dengan
topik pembahasan dari penelitian ini (Sugiyono, 2018:137). Pengumpulan data sekunder
diperoleh dari media internet dengan cara mendownload melalui situs www.idx.co.id untuk
memperoleh data mengenai laporan keuangan yang dibutuhkan penelitian.
Teknik Analisis Data

Metode analisis data yang digunakan adalah teknik analisis regresi linier berganda yaitu
untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Regresi linier
berganda digunakan oleh peneliti bila penelitian bermaksud meramalkan bagian keadaan
(naik turunnya nilai) (Sugiyono, 2018:163). Persamaan regresi linier berganda ini dirumuskan
sebagai berikut:

NP=0+B1KLAB2KK+BIKAHBAKMABIKPAC ... (5)
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif

Tabel 1
Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif
N | Minimum | Maximum | Mean Std.
Deviation

KL 144 3,00 5,00 | 3,2083 0,45612
KK 144 -1,05 0,92 | 0,0386 0,15655
KA 144 0,00 99,67 | 40,3182 34,49086
KM 144 0,00 1,00 | 0,4306 0,49688
KP 144 0,03 51,97 | 20,3377 14,73588
NP 144 0,39 22,12 | 2,2355 3,46474
Valid N | 144

(listwise)

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Berdasarkan hasil uji normalitas diperoleh nilai Test Statistic Kolmogorov-Smirnov
sebesar 0,072 dan Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200 yang lebih besar dari 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa residual dalam penelitian ini berdistribusi normal.
Uji Multikolinieritas

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas dapat dijelaskan bahwa nilai tolerance masing-
masing variabel independen lebih besar dari 0,1 dan nilai VIF kurang dari 10. Hal ini
menunjukkan bahwa dalam model regresi tidak terjadi multikolinearitas.
Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas dapat dijelaskan bahwa tidak ada satupun
variabel independen yang signifikan secara statistik memengaruhi variabel dependen terlihat
dari nilai signifikan masing-masing variabel independen lebih besar dari 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas.
Uji Autokorelasi

Berdasarkan hasil uji autokorelasi, nilai Durbin-Watson sebesar 1,955, nilai k =5, n =
144 dengan taraf signifikan 5% maka diperoleh nilai du 1,8000 dan nilai 4-du adalah 2,2000.
Nilai dw lebih besar dari du dan nilai dw lebih kecil dari 4-du yaitu 1,8000 < 1,848 < 2,2000.
Hal ini menunjukkan bahwa dalam model regresi di atas tidak terjadi autokorelasi.
Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 6
Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda
Coefficients®

Standardized
Unstanqla_rdlzed Coefficients Collinearity | Statistics
Coefficients
Model B Std. Beta t Sig. | Tolerance VIF
Error
1 (Constant) | -1,229 0,428 -2,872 | 0,005
KL 0,499 0,133 0,284 3,758 | 0,000 0,947 1,056
KK 1,676 0,389 0,327 4,312 | 0,000 0,938 1,066
KA 0,002 0,002 0,108 1,387 | 0,168 0,896 1,117
KM -1,189 0,128 -0,117 -1,471 | 0,144 0,853 1,172
KP -0,006 0,004 -0,102 -1,319 | 0,189 0,907 1,102
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Berdasarkan hasil uji analisis regresi di atas dapat ditulis persamaan regresi linier
berganda sebagai berikut:

NP=-1,229 + 0,499KL + 1,676KK + 0,002KA — 1,189KM — 0,006 KP
Uji Kelayakan Model (Goodness of Fit)
Koefisien Determinasi (R2)

Tabel 7
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)
Model Summary”®

Adjusted
Model R R Square R Std. Error of Durbin
the Estimate
Square Watson
1 0,505° 0,255 0,228 0,70473 1,955

a. Predictors: (Constant), KP, KA, KL, KK, KM
b. Dependent Variable: NP
Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi (R?) menunjukkan bahwa nilai koefisien

determinasi (Adjusted R Square) sebesar 0,228 atau 22,8% yang berarti bahwa sebesar 22,8%
variasi dari nilai perusahaan mampu dijelaskan oleh variabel kinerja lingkungan (PROPER),
kinerja keuangan, kepemilikan asing, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan publik
sedangkan sisanya 77,2% dipengaruhi oleh variabel lain di luar variabel penelitian.
Uji Kelayakan Model (Uji Statistik F)

Tabel 8
Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)
ANOVA?®
Sum of Mean
Model Squares | df Square F Sig.
1 Regression | 23,424 5 4,685 | 9,433 | 0,000
Residual 68,537 | 138 0,497
Total 91,961 | 143

a. Dependent Variable: NP
b. Predictors: (Constant), KP, KA, KL, KK, KM
Berdasarkan hasil uji signifikan simultan (diperoleh nilai F sebesar 9,433 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
kinerja lingkungan (PROPER), kinerja keuangan, kepemilikan asing, kepemilikan manajerial,
dan kepemilikan publik secara bersama-sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Uji Signifikansi Pengaruh Parsial (Uji t)
Tabel 9
Hasil Uji Signifikansi Pengaruh Parsial (Uji t)
Coefficients®

Standardized
Unstan(_ja_rdlzed Coefficients Collinearity | Statistics
Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig. | Tolerance VIF
1 ‘Constant) | -1,229 0,428 -2,872 | 0,005
KL 0,499 0,133 0,284 3,758 | 0,000 0,947 1,056
KK 1,676 0,389 0,327 4,312 | 0,000 0,938 1,066
KA 0,002 0,002 0,108 1,387 | 0,168 0,896 1,117
KM -1,189 0,128 -0,117 -1,471 | 0,144 0,853 1,172
KP -0,006 0,004 -0,102 -1,319 | 0,189 0,907 1,102

a. Dependent Variable: NP
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Berdasarkan pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen
dijelaskan sebagai berikut:
1) Kinerja Lingkungan (KL)

Kinerja lingkungan memiliki nilai koefisien () sebesar 0,449 dan nilai t hitung
sebesar 3,758 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari o = 5% (0,000 <
0,05). Hal ini berarti variabel kepemilikan manajemen berpengaruh poisitif terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu, H; yang menyatakan kinerja lingkungan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan, diterima.

2) Kinerja Keuangan (KK)

Kinerja keuangan memiliki nilai koefisien (p) sebesar 1,676 dan nilai t hitung sebesar
4,312 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari a = 5% (0,000 < 0,05). Hal
ini berarti variabel kinerja keuangan berpengaruh poisitif terhadap nilai perusahaan. Oleh
karena itu, H, yang menyatakan kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, diterima.

3) Kepemilikan Asing (KA)

Kepemilikan asing memiliki nilai koefisien (B) sebesar 0,002 dan nilai t hitung
sebesar 1,387 dengan nilai signifikansi sebesar 0,168 lebih besar dari a = 5% (0,168 >
0,05). Hal ini berarti variabel kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu, Hz yang menyatakan kepemilikan asing berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan, ditolak.

4) Kepemilikan Manajerial (KM)

Kepemilikan manajerial memiliki nilai koefisien (p) sebesar -0,189 dan nilai t hitung
sebesar -1,471 dengan nilai signifikansi sebesar 0,144 lebih besar dari o = 5% (0,144 >
0,05). Hal ini berarti variabel kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu, Hs yang menyatakan kepemilikan manajerial berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan, ditolak.

5) Kepemilikan Publik (KP)

Kepemilikan publik memiliki nilai koefisien () sebesar -0,006 dan nilai t hitung
sebesar -1,319 dengan nilai signifikansi sebesar 0,189 lebih besar dari oo = 5% (0,189 >
0,05). Hal ini berarti variabel kepemilikan publik tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu, Hs yang menyatakan kepemilikan publik berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan, ditolak.

Pengaruh Kinerja Lingkungan (PROPER) terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa kinerja lingkungan (PROPER) berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur tahun 2018-2020 maka (H;) diterima.
Hal ini dikarenakan aktivitas pelestarian lingkungan akan memberikan nilai tambah bagi
organisasi bisnis sehingga pemegang saham akan tertarik untuk menanamkan modalnya
kepada perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan yang baik. Semakin baik peringkat yang
dimiliki perusahaan, itu artinya semakin baik bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap
lingkungan hidup, dimana hal ini dapat meningkatkan nilai perusahaan sehingga menarik
minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan yang memiliki legitimasi di masyarakat.
Suatu perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan yang baik, akan direspon positif oleh
para investor melalui peningkatan harga saham perusahaan yang mana, respon postif dari
investor tersebut dapat meningkat nilai perusahaan. Sehingga kinerja lingkungan mampu
meningkatkan nilai sebuah perusahaan (Kusuma & Dewi, 2019) .

Hasil penelitian ini sejalan dengan Kurnia et al., (2018), Monica (2017), dan Rustiarini
(2010) yang menunjukan bahwa Kkinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.
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Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur tahun 2018-2020 maka (H,) diterima. Hal ini
dikarenakan kinerja keuangan suatu perusahaan menunjukkan kaitan yang cukup erat dengan
penilaian mengenai sehat atau tidak sehatnya suatu perusahaan. Kondisi saat kinerja keuangan
perusahaan baik maka, nilai perusahaannya akan tinggi dan begitu juga sebaliknya disaat
perusahaan buruk maka, nilai perusahaan akan turun. Nilai perusahaan yang tinggi akan
menarik para investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan sehingga, akan terjadi
kenaikan harga saham, sedangkan disaat kinerja keuangan perusahaan buruk maka, akan
menyebabkan penurunan harga saham. Sehingga kinerja keuangan mampu membuat nilai
perusahaan menjadi meningkat (Harningsih et al., 2019)

Hasil penelitian ini sejalan dengan Akmalia et al., (2017). Mariani & Suryani (2018)
yang menunjukkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur tahun 2018-2020 maka (Hs) ditolak. Hal ini karena
pemegang saham asing tidak melakukan monitoring yang efektif terhadap perilaku
manajemen dalam rangka untuk menyelaraskan kepentingan manajemen dan para pemegang
saham. Membuka investasi asing tidak akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena
pemegang saham asing tidak terlalu terlibat dalam pengambilan keputusan. Pengambilan
keputusan dalam perusahaan sudah diwakilkan dan dilindungi oleh dewan komisaris selaku
pengawas dan penasehat perusahaan sehingga pemegang saham asing tidak memiliki
pengaruh kepada nilai perusahaan (Sri & Nuryazid, 2019).

Hasil penelitian tidak sejalan dengan penelitian Rahayu & Wirakusuma (2019) dan
Ayem & Boe (2019) yang menunjukkan bahwa kepemilikan asing berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh Nuraini (2016) yang
menunjukkan bahwa kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur tahun 2018-2020 maka (H,4) ditolak.
Hal ini karena kepemilikan manajerial di Indonesia cenderung masih sangat rendah.
Rendahnya saham yang dimiliki manajemen mengakibatkan pihak manajemen belum merasa
memiliki karena tidak semua keuntungan dapat dinikmati manajemen sebab tidak semua dari
keuntungan  bisa dirasakan oleh pihak manajemen sehingga mengakibatkan pihak
manajemen ingin untuk memaksimalkan utilitas sendiri saja dan dimana dapat merugikan
pihak pemegang saham lainnya. Sehingga tujuan perusahaan dalam mencapai nilai
perusahaan yang tinggi tidak dapat tercapai (Cita & Sumadi, 2019). Jadi kepemilikan
manajerial tidak mempengaruhi nilai perusahaan

Hasil penelitian tidak sejalan dengan Dewi & Abundanti (2019) dan Suastini et al.,
(2016) yang menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Cita & Sumadi (2019) dan Imelda
(2021) yang menunujukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Kepemilikan Publik terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa kepemilikan publik tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur tahun 2018-2020 maka (Hs) ditolak. Hal ini
karena kepemilikan publik di perusahaan yang tidak terlalu besar menyebabkan individu-
individu tidak mampu memberikan intervensi kepada manajemen apa Ssaja saran ataupun
keputusan atas kebijakan yang diambil perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan. hal
ini karena suara mayoritas akan lebih mempengaruhi hasil keputusan ketimbang dengan suara
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yang bersifat minoritas contohnya kepemilikan publik yang suaranya hanya sedikit, sehingga
tidak mampu mempengaruhi perusahaan dalm pengambilan keputusan (Adnantara, 2013).
Jadi kepemilikan publik tidak mampu mempengaruhi nilai perusahaan

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan Sulistyani (2018), Imelda (2021), dan Pramukti
et., al (2019) yang menunjukkan bahwa kepemilikan publik berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh  penelitian Adnantara (2013) yang
menunujukkan bahwa kepemilikan publik tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN

Berdasarkan analisis data dan pembahasan hasil penelitian, maka dapat disimpulkan:

1) Kinerja lingkungan (PROPER) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

2) Kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

3) Kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

4) Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

5) Kepemilikan publik tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Adapun keterbatasan dalam penelitian ini sebagai berikut:

1) Penelitian ini mendapatkan hasil R Square yang rendah yaitu nilai perusahaan hanya
mampu dijelaskan sebesar 22,8% oleh variabel independen yaitu kinerja lingkungan
(PROPER), kinerja keuangan, kepemilikan asing, kepemilikan manajerial dan kepemilikan
publik.

2) Banyak perusahaan yang tidak mengikuti PROPER sehingga menyebabkan sampel
menjadi sedikit, selain itu ada bebrapa perusahaan yang mengikuti PROPER tidak
menyediakan peringakat PROPER yang diterima oleh perusahaan.

3) Beberapa perusahaan tidak mencantumkan persentase kepemilikan saham.

Berdasarkan keterbatasan hasil penelitian di atas, maka penulis dapat mengajukan
beberapa saran sebagai berikut:

1) Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambabh jenis perusahaan yang diteliti seperti
perusahaan keuangan, pertambangan, dan properti, real estate dan konstruksi bangunan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) agar memperoleh jumlah sampel yang lebih
banyak untuk mendapatkan hasil yang lebih akurat serta mampu menggambarkan
keseluruhan perusahaan di Indonesia dari berbagai sektor.

2) Bagi peneliti selanjutnya diharapkan agar meneliti lebih banyak lagi variabel lain diluar
penelitian ini seperti profitabilitas, liquiditas, leverage, ukuran perusahaan, kebijakan
dividen dan lainnya untuk memperoleh hasil R Square yang lebih tinggi dan hasil yang
lebih representatif.

3) Bagi peneliti selanjutnya diharapkan memperluas jangka waktu atau amatan penelitian
menjadi 4-5 tahun agar dapat menggambarkan penelitian yang lebih luas dan lebih
representatif.
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